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Informations légales

1- Personne responsable des informations contenues dans le document d’enregistrement : le
président du conseil d’administration : Jean-Louis REY

2- Déclaration de la personne responsable

J'atteste, a ma connaissance, que les comptes semestriels au 30 juin 2017 sont établis conformément aux
normes comptables applicables et donnent une image fideéle du patrimoine, de la situation financiére et du
résultat de la CADES et que le rapport de gestion du présent document présente un tableau fidele de
I’évolution des affaires, des résultats et de la situation financiére de la CADES ainsi qu’une description des
principaux risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées.

Paris, le 9 octobre 2017
Le président du conseil d’administration

Jean-Louis REY

3- Controleurs légaux
Commissaires aux comptes titulaires
KPMG SA
Représenté par Hubert de Vaumas
Tour Egho — 2, avenue Gambetta
92066 Paris-La Défense Cedex

KPMG SA a été nommé par décision du conseil d’administration du 1* ao(it 2016 et notification du marché
public du 22 ao(t 2016 pour une période de six exercices.
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1. Le cadre juridigue de la CADES : mission et fonctionnement

La Caisse d'Amortissement de la Dette Sociale (CADES) a été créée par I'ordonnance N° 96-50 du 24 janvier
1996. Celle-ci a été modifiée par la loi n° 2004-810 du 13 aolt 2004, qui s'inscrit dans le cadre de la
réforme de la protection sociale frangaise. La CADES apparait, en conséquence, indissociable des efforts de
rééquilibrage des comptes de la Sécurité Sociale.

Sa mission est de financer et d'éteindre la dette cumulée du régime général de la Sécurité Sociale. Les
déficits se sont élevés a 34,2 Mds d'euros pour les années 1994 a 1998, a 47,25 Mds pour les années 2002
a 2006, a 27 Mds pour les années 2005 a 2008 et 130 Mds d’euros pour les années de 2009 a 2018.
Chaque année, jusqu'en 2005, la CADES devait en outre verser 3 Mds d'euros au budget de I'Etat, en
compensation des 16,77 Mds d'euros de dette sociale repris a son compte par I'Etat en 1993. En tant
qu'établissement public administratif, la CADES est un démembrement de I'Etat. Elle est classée parmi les
ASSO « administrations de sécurité sociale ». Sa tutelle est exercée conjointement par le Ministre de
I’Economie et des Finances et par les Ministres chargés de la sécurité sociale qui nomment ses instances
dirigeantes et contrélent étroitement son activité. Cette agence, créée a l'intérieur du périmetre de I'Etat,
est dotée de deux atouts supplémentaires :

- Création dés l'origine, d’une ressource exclusive et affectée : la CRDS (Contribution au remboursement
de la Dette Sociale) (Chapitre 2 de I'ordonnance N° 96-50 du 24 janvier 1996)

- Protection des ressources (article 7 de I'ordonnance N° 96-50 du 24 janvier 1996 et article 20 de la loi
organique du 2 ao(t 2005)

2. Lagouvernance et I'organisation opérationnelle de I'établissement

Ses dirigeants sont nommés par les autorités de tutelle. Le Président du conseil d’administration est
nommé par décret du Président de la République sur proposition conjointe du Ministre de I'Economie et
des Finances et des Ministres chargés de la sécurité sociale.
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Composition du Conseil d’administration

Agence centrale des organismes de sécurité sociale (ACOSS)

Jean-Eudes TESSON, Président du conseil d’administration

Suppléant : Jean-Claude GUERY, Membre du conseil d’administration

Pierre-Yves CHANU, Vice-président du conseil d’administration

Suppléant : Serge CIGANA, Membre du conseil d’administration

Caisse nationale de I'assurance maladie des travailleurs salariés (CNAM)

William GARDEY, Président du conseil

Suppléant : Yves LAQUEILLE, Vice-président du conseil

Caisse nationale d’assurance vieillesse des travailleurs salariés (CNAV)

Gérard RIVIERE, Président du conseil d’administration

Suppléant : Pierre BURBAN, Vice-président du conseil

Caisse nationale des allocations familiales (CNAF)

Jean-Louis DEROUSSEN, Président du conseil d’administration

Suppléant : Jean-Marie ATTARD, Vice-président du conseil d’administration

Caisse nationale du régime social des indépendants (RSI)

Louis GRASSI, Président du conseil d’administration

Suppléant : Bernard DELRAN, Vice-président du conseil

Caisse centrale de la mutualité sociale agricole (MSA)

Pascal CORMERY, Président du conseil d’administration

Suppléant : Thierry MANTEN, Premier vice-président du conseil d’administration
Représentants du ministre chargé de I'économie et des finances

Emmanuel BRETIN, Sous-directeur, Direction générale du Trésor

Suppléant : Olivier VAZEILLE, Chef de bureau, Direction générale du Trésor

Anthony REQUIN, Directeur général Agence France Trésor

Suppléant : Antoine DERUENNES, Directeur général adjoint de I'Agence France Trésor
Représentants du ministre chargé du Budget

Olivier TOUVENIN, Sous-directeur, Direction générale des Finances publiques
Suppléant : Jean-Philippe ESPIC, Chef de bureau, Direction générale des Finances publiques
Représentants du ministre chargé de la sécurité sociale

Mathilde LIGNOT-LELOUP, Directrice de la Sécurité Sociale

Suppléant : Morgan DELAYE, Sous-directeur du financement de la sécurité sociale, Direction de la
Sécurité Sociale

Marie DAUDE, Cheffe de service, Adj. A la directrice, Direction de la Sécurité Sociale
Suppléant : David HOYRUP, adjoint au sous-directeur du financement de la sécurité sociale, Direction
de la Sécurité Sociale

Représentants du conseil de surveillance du Fonds de réserve pour les retraites (FRR)
Philippe SOUBIROUS,

Suppléant : Philippe PIHET

Composition du Comité de surveillance

Membres de I’Assemblée nationale- Membres du Sénat
En attente de nomination par les assemblées respectives

Agence centrale des organismes de sécurité sociale (ACOSS)
Jean-Eudes TESSON
Président du conseil d’administration




Caisse nationale de I'assurance maladie des travailleurs salariés (CNAM)
William GARDEY
Président du conseil

Caisse nationale d’assurance vieillesse des travailleurs salariés (CNAV)
Gérard RIVIERE
Président du conseil d’administration

Caisse nationale des allocations familiales (CNAF)
Jean-Louis DEROUSSEN
Président du conseil d’administration

Caisse nationale du régime social des indépendants (RSI)
Louis GRASSI
Président du conseil d’administration

Commission des accidents du travail et des maladies professionnelles de la CNAMTS
Franck GAMBELLI
Président de la commission des accidents du travail et des maladies professionnelles de la CNAMTS

Représentants du ministre chargé de I'économie et des finances

Amélie VERDIER, directrice du budget

Odile RENAUD-BASSO, directrice générale du Trésor

Olivier TOUVENIN, sous-directeur des dépenses et des recettes de |'Etat et des opérateurs a la DGFiP

Représentants du ministre chargé de la sécurité sociale

Mathilde LIGNOT-LELOUP, directrice de la Sécurité sociale

Marie DAUDE, cheffe de service, adjoint au directeur de la Sécurité Sociale
Morgan DELAYE, sous-directeur du financement de la Sécurité sociale

Représentant du ministre chargé de I’agriculture
Christian LIGEARD, directeur des affaires financieres sociales et logistiques

Membre de la Cour des Comptes
Frangcoise BOUYGARD

Membre du corps de I'inspection générale des Finances
Véronique HESPEL

Membre du corps de 'inspection générale des affaires sociales
Philippe GEORGES

Secrétaire général de la commission des comptes de la sécurité sociale
Christian CHARPY

L'organisation de la direction opérationnelle de la CADES est conforme a celle des établissements
financiers. Elle respecte une stricte séparation des activités de marché (« front-office ») et de post-marché
(back-office »). La gestion administrative de la CADES est assurée par un secrétariat général. Au total,
outre son Président, la CADES compte 9 personnes.

3. Les controles généraux

Les contrdles généraux applicables a la CADES sont proches de ceux de I'Etat. Ainsi, les encaissements et
les décaissements sont effectués par I'agent comptable de la CADES, sous le contrble de la Cour des
Comptes. L'article 7 du décret du 24 avril 1996 dispose que la CADES est soumise au contréle financier de
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I’Etat dans les conditions prévues par le décret n° 2012-1246 du 7 novembre 2012 relatif a la gestion
budgétaire et comptable publique. Néanmoins le décret n°2015-1764 du 24 décembre 2015 a modifié les
textes institutifs de la CADES pour I'exclure de I'application de la comptabilité budgétaire en autorisations
d'engagement et en crédits de paiement limitatifs introduite par le décret °2012-1246 du 7 novembre
2012 relatif a la gestion budgétaire et comptable publique et de la soumission au contrdle budgétaire.

L'arrété du 19 mai 2009 précise que le conseil d’administration de la CADES définit les principes, régles,
limites et autorisations applicables aux opérations de marché, conformément au réglement n° 97-02 du
Comité de réglementation bancaire et financiére relatif aux procédures de contrdle interne applicables aux
établissements de crédit.

Tous les actes importants de la CADES (budget, comptes financiers...) ne sont exécutoires qu'apres
approbation des ministres de tutelle. De méme, le programme d'emprunts doit étre approuvé par le
Ministre de I'Economie et des Finances. Le Conseil d'Administration de la CADES définit les principes,
regles, limites et autorisations relatifs aux procédures de contréle interne.

4. Le rapprochement opérationnel des équipes de la CADES et de I’Agence France Trésor (AFT) en
2017

Dans la perspective du rapprochement de la date d’extinction de la CADES prévue aujourd’hui pour 2024,
une réforme de l'organisation de la CADES a conduit en 2017 a une mutualisation des missions
opérationnelles de la CADES et de I’AFT, service a compétence nationale (SCN) placé sous l'autorité du
directeur général du Trésor. La CADES est maintenue en tant qu’entité indépendante afin de garantir
I’effectivité du principe de cantonnement de la dette sociale mais les personnels dédiés a la gestion de la
dette sociale et aux missions opérationnelles de la CADES sont mis a disposition de I’AFT.

Cette réforme a été conduite sur le fondement juridique du II- de I’article 5 de I'ordonnance n°® 96-50 du
24 janvier 1996 modifiée relative au remboursement de la dette sociale et de I'article 8 du décret n° 96-
353 du 24 avril 1996 modifié relatif a la Caisse d’amortissement de la dette sociale'. La CADES et I'AFT
restent des entités juridiques distinctes et indépendantes. La gouvernance de la CADES, les prérogatives
de son président, du conseil d’administration et de son comité de surveillance, demeurent inchangées. Ces
instances exercent désormais le contréle des missions que I’AFT accomplit, en tant que mandataire, pour
le compte de la CADES. La dette sociale reste cantonnée et les recettes de la caisse sont inchangées. Ainsi,
les signatures de I'Etat et de la CADES, les dettes et les programmes de financement demeurent bien
distincts.

Deux conventions ont été conclues entre les deux entités, une convention de mandat entre la CADES et
I’AFT confiant a I'Etat, pour le compte de la CADES, la responsabilité des activités de financement et la
gestion du service de la dette sociale et une convention de mise a disposition des personnels contractuels
de la CADES a I'AFT. Par ces conventions, la CADES confie a I'AFT la responsabilité opérationnelle de ses
activités de financement et la charge de I'exécution du programme d’émission de la CADES. L’AFT agira
ainsi au nom et pour le compte de la CADES et les équipes de I’AFT et de la CADES seront réunies sur un
méme site et sous une méme direction. Ces conventions ont été signées le 1°" septembre 2017.

! Le Il de I'article 5 de I'ordonnance de 1996, dispose que « le ministre chargé de I'économie et des finances est autorisé a
procéder, pour le compte de la Caisse d'amortissement de la dette sociale, dans des conditions fixées par décret » aux opérations
financiéres spécifiques aux activités de la CADES. L’article 8 du décret de 1996 modifié par le décret n°2017-869 du 9 mai 2017
précise les modalités de cette délégation et dispose que « Pour remplir les obligations de ses missions, I'établissement peut
confier a I'Etat la responsabilité opérationnelle des activités de financement mentionnées au Il de I'article 5 de I'ordonnance du 24
janvier 1996 susvisée. A cette fin, une convention de mandat entre les deux parties précise la nature des taches confiées a I'Etat
au nom et pour le compte de I'établissement, les droits et obligations respectifs des parties, notamment I'information nécessaire a
I'exercice par le conseil d'administration de ses prérogatives, les modalités du contrdle par le conseil d'administration de I'exercice
de cette délégation, les conditions financiéres, la durée ainsi que toute autre stipulation nécessaire a la bonne exécution du
mandat. L'Etat et I'établissement peuvent convenir des modalités de mise a disposition des personnels de I'établissement a I'Etat
conformément a I'article 33-1 du décret du 17 janvier 1986 susvisé. »
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5. Lasituation au 30 juin 2017

Les chiffres clés du 1°" semestre 2017

En millions d’euros

30/06/2017 30/06/2016 31/12/2016
RESULTAT NET 6742 6 583 14 426
CRDS & CSG nettes de frais 6 842 6762 14 662
Prélevements sociaux sur le capital nets de frais - -9 -3
Fonds de réserve pour les retraites 1050 1050 2 100
Charges financiéres -1 149 -1219 -2 330
Charges générales d’exploitation -1 -1 -3

En milliards d’euros

SITUATION AU 30 JUIN 2017

DETTE VOTEE

REPRISE DES DEFICITS 243.5

Période 1994-1996 20.9
Période 1996-1998 13.2
Période 2002-2006 50
Période 2005-2008 27
Période 2009-2011 (dont CCMSA 2.4) 70.4
Période 2011-2018 62
VERSEMENTS 26.3

Etat francais 23.4
Caisses de Sécurité Sociale 2.9

MISSION GLOGALE : REMBOURSER 269.8 MILLIARDS D’EUROS DE DETTE VOTEE
SITUATION DES DETTES REPRISES ET AMORTIES

DETTE REPRISE 260.5

TOTAL RESSOURCE PERCUE 182.1
Dette amortie 131.4
Intéréts versés 50 .7

DETTE RESTANT A AMORTIR

RESTE A REMBOURSER AU 30 JUIN 2017 : 129.1 MILLIARDS D’EUROS




6. Emissions du 1°" semestre 2017 et structure de la dette au 30 juin 2017
e Emissions — Exécution du programme
en milliards d’euros Prévu en 2017 Réalisé au 30 juin 2017
Emprunts de référence en euros 3,0 4,0
Augmentations de souches existantes 0,5 -
Emprunts indexés sur l'inflation 0,5 -
Emprunts de référence en dollars US 3,5 2,1
Emprunts en autres devises et placements privés 1,5 -
TOTAL DETTES A MOYEN ET LONG TERME 9,0 6,1
Encours des titres a court terme (au 30 juin 2017) 4 16,9
TOTAL 13,0 23,0

La CADES a émis 6,1 Mds d’euros équivalents sur des opérations a long terme, soit les 2/3 du programme
annoncé : 2 opérations significatives a moyen et long terme au 1*" semestre 2017 :

Le 5 janvier, la CADES a émis un emprunt de 2,25 milliards de Dollars a 3 ans (13 janvier 2020),
placés a Treasuries + 45,7 points de base, soit un niveau contre swap de +25 points de base, ce qui
apres transformation en euros, donne un co(t de financement de Euribor 3 mois -14.4 points de
base. Le livre d’ordre a atteint 2,9 milliards. Le placement s’est effectué aupres d’investisseurs aux
Amériques pour 34%, en Europe pour 23%, en Asie pour 22%, au Royaume-Uni pour 19% et dans
le reste du monde pour 2%. Les banques ont souscrit plus de la moitié de I'emprunt soit 53%,
suivies par les banques centrales et institutions officielles pour 40%, les gérants de fonds pour 4%
et d’autres investisseurs pour 3%. Barclays, Crédit Agricole CIB et HSBC ont dirigé cette opération.

Le 25 janvier, la CADES a émis 4Mds€ a 5 ans (25 novembre 2022) avec un coupon de 0,125%,
placés a OAT + 13 bps, soit un niveau contre swap de Euribor 3 mois -5,2 points de base avec un
rendement de 0,232%. Le livre d’ordres a réuni 5,1Mds€. Pres de 70% des allocations ont été
réalisées hors de France. Ainsile placement s’est effectué pour 31% en France, 25% en Allemagne,
16% au Royaume -Uni, 15% dans le reste de I'Europe et 13% en Asie. Les banques ont souscrit plus
de de la moitié de I'emprunt soit 51%, suivies par les gérants de fonds pour 24% par les banques
centrales et institutions officielles pour 18%, et les compagnies d’assurance pour 7 %. Citi, Crédit
Agricole CIB, Natixis et Société Générale CIB ont été mandaté en tant que chefs de file et DZ Bank,
Helaba, LBBW et Nord LB, en tant que co-chefs de file pour diriger cette opération.

Echéancier des emprunts a moyen et long terme de la CADES au 30 juin 2017 (en millions d’€)

25000

20 000

15 000

10 000 —

5000 . —
[ ]

m m W n B 3 B B =

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

® EMTNs m Indexé Inflation ® Obligations en euros = Obligations en devises ® Placements privés



¢ Encours a court terme au 30/06/2017

L’encours a court terme s’établit a €16,9 Mds au 30 juin 2017.

7. Laressource

La CADES dispose des ressources suivantes :

e La CRDS (Contribution au remboursement de la dette sociale)

Jusqu’a fin 2008, les ressources de la CADES étaient constituées exclusivement du produit de 0,5 point de
contribution au remboursement de la dette sociale (CRDS), imposition de toute nature dont I'assiette tres
large est assise sur presque toutes les catégories de revenus : activité, remplacement, patrimoine,
placement, jeux et vente des métaux et d’objets précieux.

¢ La CSG (Contribution sociale généralisée)

Conformément a la loi organique du 2 aolt 2005, chaque nouvelle reprise de dette est accompagnée
d’une augmentation des ressources de la CADES afin de ne pas reporter la date estimée d’extinction de la
Caisse. La LFSS pour 2009 a ainsi transféré une fraction de 0,2 point de CSG du Fonds de solidarité
vieillesse vers la CADES et la LFSS pour 2011, dans le cadre de la nouvelle reprise votée, lui a attribué une
fraction de 0,28 point supplémentaire de CSG. Enfin, la LFSS pour 2016 a modifié la structure de
financement de la CADES et supprimé |'affectation a la caisse du prélévement social sur les revenus du
capital au profit d’'une nouvelle fraction de CSG portant la part de CSG affectée a la caisse de 0,48 a 0,60
point.

¢ Leversement annuel du Fonds de réserves pour les retraites

La LFSS pour 2011 a mis en place un versement annuel du Fonds de réserve pour les retraites a la CADES,
de 2011 a 2024, de 2,1 Md€ au titre de la réalisation de ses actifs et de la participation du Fonds au
financement des déficits de la branche vieillesse du régime général et du FSV.

Au 31 décembre 2017, les ressources nettes devraient s’élever a 17 Mds€ (CRDS: 7 076 M€;
CSG : 7866 M€ ; FRR : 2 100M€).

Au 30 juin 2017, les ressources nettes des frais de recouvrement en trésorerie (hors écritures
d’inventaire) sont les suivantes (en millions d’euros):
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e Revenus d’activité et de remplacement

CRDS 30-06-2017 30-06-2016 évolution
Revenus d’activité 2 386.1 2315.7 3.%
Revenus de remplacement 577.4 573.3 0.7%
Total 2 963.5 2 889.0 2.6%

CSG 30-06-2017 30-06-2016 évolution
Revenus d’activité 28743 2614.9 9.9%
Remplacement 509.0 487.8 4.4%
Total 3383.3 3102.7 9.0%

La CRDS et la CSG sur revenus d’activité et de remplacement sont en deca de la prévision. (-90ME€ sur la
CSG et -125M€ sur la CRDS). Il convient cependant de noter un décalage dans le calendrier de versement
des montants en provenance de la CCMSA qui ont été recus apres le 30 juin et donc intégrés en produits a
recevoir.

Le taux de CSG est passé de 0.48 a 0.6 en janvier 2016. Or le mois de janvier en trésorerie faisant état des
versements de décembre, il convient de corriger le montant recu en janvier 2016 pour effectuer une
comparaison avec le 1°" semestre 2016. Ainsi I’évolution serait de 5% sur les revenus d’activité et 1.4% sur

les revenus de remplacement.

CRDS et CSG sur revenus d’activité et de remplacement au 30 juin 2017 apres intégration des opérations

d’inventaire

CRDS Activité Remplacement Total au 30 juin 2017
Ressources nettes 2 386.1 577.4 2 963.5
PAR nets des extournes 23.7 23.9 47.6
Total 2 409.8 601.3 30111

CSG Activité Remplacement Total au 30 juin 2017
Ressources nettes 2874.3 509.0 3383.3
PAR nets des extournes 26.9 29.8 56.7
Total 2901.2 538.8 3440.0

e Revenus sur le capital et les jeux
CRDS 30-06-2017 30-06-2016 évolution
Patrimoine 18.3 28.7 -36.1%
Placement 92.3 91.1 1.3%
Jeux 76.9 74.0 4.0%
Bijoux & métaux précieux 2.3 2.6 -12.9%
Total 189.8 196.4 -3.4%
CSG 30-06-2017 30-06-2016 évolution

Patrimoine 21.7 27.5 -21.0%
Placement 110.7 105.5 5.0%
Jeux 4.9 4.5 8.5%
Total 137.3 137.5 -0.1%
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Les ressources du 1% semestre 2017 sont en ligne avec les prévisions élaborées au début 2017
conformément aux estimations de la CCSS de septembre 2016

—  Prévisions CRDS sur les revenus du capital : 104.3M€ - réalisation : 110.6M€

— Prévisions CSG sur les revenus du capital : 128.7 M€ - réalisation : 132.4 M€

On note une baisse significative tant en CSG qu’en CRDS entre 2016 et 2017 sur les revenus du patrimoine.
Ceci serait notamment imputable au reflux de I'assiette des plus-values de valeurs mobilieres, en
cohérence avec I’évolution constatée sur le marché des actions depuis le début de I'année 2016.
Le rendement de ces prélevements patirait également de la diminution des montants recouvrés par le
Service de traitement des déclarations rectificatives (STDR), auprés duquel les contribuables
détenant des avoirs non déclarés a I'étranger peuvent se mettre en conformité avec la législation fiscale
francaise. Les recettes générées par le STDR seraient en effet moindres que celles constatées au cours
des années antérieures lors desquelles les sommes régularisées par I'administration fiscale ont été
soutenues par le traitement des dossiers aux enjeux financiers les plus lourds.

CRDS et CSG sur revenus du capital et des jeux au 30 juin 2017

CRDS Patrimoine Placements Jeux Bijoux Total au 30
juin 2017
Ressources 18.3 92.3 76.9 2.3 189.8
nettes
PAR nets des -8.7 42.2 -9.7 0.3 24.1
extournes
Total 9.6 134.5 67.2 2.6 213.9
CSG Patrimoine Placements Jeux Total au 30 juin
2017
Ressources nettes 21.7 110.7 4.9 137.3
PAR nets des -10.4 50.7 -0.6 39.7
extournes
Total 11.3 161.4 4.3 177
Prélevement social 30-06-2017 30-06-2016 évolution
Patrimoine 0.0 31.8 NS
Placement 0.0 41.4 NS
Total 0.0 73.2 NS

La LFSS pour 2016 a supprimé I'affectation a la CADES du prélévement social sur les revenus du capital au
profit d’'une nouvelle fraction de CSG portant la part de CSG affectée a la caisse de 0,48 a 0,60 point.

Versement du FRR 30-06-2017 30-06-2016
2 100.0 2 100.0
Au titre du 1* semestre 1 050.0 1.050.0
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CADES
Siege social : 15, rue Marsollier - 75002 Paris

Rapport d’examen limité du commissaire aux comptes sur les comptes semestriels

Période du ler janvier 2017 au 30 juin 2017

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par le Conseil d’administration et en
application de l'article L.451-1-2 Ill du Code monétaire et financier, nous avons procédé a :

- 'examen limité des comptes semestriels de la Caisse d'Amortissement de la Dette
Sociale (CADES) relatifs a la période du ler janvier 2017 au 30 juin 2017, tels qu'ils
sont joints au présent rapport ;

- la vérification des informations données dans le rapport semestriel d’activité.

Ces comptes ont été établis sous la responsabilité de I'’Agent Comptable de la CADES et du
Président de la CADES conformément au Plan Comptable des Etablissements de Crédit,
applicable a la CADES, en vertu de I'avis 99-04 du CNC. Il nous appartient, sur la base de notre
examen limité, d’exprimer notre conclusion sur ces comptes.

| — Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice professionnel applicables
en France. Un examen limité consiste essentiellement a s’entretenir avec les membres de la
direction en charge des aspects comptables et financiers et a mettre en ceuvre des procédures
analytiques. Ces travaux sont moins étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les
normes d'exercice professionnel applicables en France. En conséquence, I'assurance que
les comptes, pris dans leur ensemble, ne comportent pas d’anomalies significatives obtenue
dans le cadre d’'un examen limité est une assurance modérée, moins élevée que celle obtenue
dans le cadre d'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d’anomalies significatives de
nature a remettre en cause, au regard des regles et principes comptables du Plan Comptable
des Etablissements de Crédit, applicable a la CADES, en vertu de I'avis 99-04 du CNC, la
régularité et la sincérité des comptes semestriels et I'image fidéle gu'ils donnent du résultat des
opérations du semestre ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la société a la fin
de ce semestre.
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CADES
Rapport d’'examen limité du commissaire aux comptes sur les comptes semestriels
9 octobre 2017

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le
paragraphe 4 des principes et méthodes comptables et la note 12 qui précisent les modalités
de comptabilisation de la contribution au remboursement de la dette sociale (CRDS), de la
contribution sociale généralisée (CSG), et des prélévements sociaux sur les revenus du
patrimoine et les produits de placement.

Les revenus de CRDS, les revenus de CSG et les revenus des prélevements sociaux sur les
revenus du patrimoine et les produits de placement comptabilisés sont issus des notifications
envoyées a la CADES par 'ACOSS et la direction générale des finances publiques (DGFIP) qui
sont les organismes collecteurs. Les compétences de la CADES en matiére de recettes se

limitent a une vérification comptable formelle des piéces produites par les organismes
recouvreurs.

Pour l'arrété semestriel, ne recevant pas de notification de la part des organismes de
recouvrement, la CADES estime les produits a recevoir sur la base des versements recus au
mois de juillet et les provisions sur créances sont calculées avec les mémes bases qu'a l'arrété
annuel précédent.

Il — Vérification spécifique
Nous avons également procédé a la vérification des informations données dans le rapport
semestriel d'activité commentant les comptes semestriels sur lesquels a porté notre examen

limité. Nous n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les
comptes semestriels.

Paris La Défense, le 9 octobre 2017

KPMG S.A.

Hubert de Vaumas
Associé

HV 174-001 - Période du ler janvier 2017 au 30 juin 2017
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PRESENTATION GENERALE

1. LA MISSION

L'ordonnance n° 96-50 du 24 janvier 1936créé, a compter dd' janvier 1996, la Caisse d’amortissement
de la dette sociale (CADES), établissement publicagactere administratif (EPA), placé sous la keitel
conjointe du ministre chargé de I'économie et deanices et du ministre chargé de la Sécurité social

La CADES a pour mission :
« d’amortir la dette sociale qui lui est transfér@est-a-dire les déficits cumulés a I'Agence cdetes
organismes de Sécurité sociale (ACOSS) ;
» d'effectuer des versements a différentes caissegahismes de Sécurité sociale.

L’échéance de sa mission, fixée auparavant aur®ieja2014, a été repoussée jusqu’a I'amortissetotal
de la dette sociale reprise.

Pour assurer cette mission, la CADES bénéficie rddyit de la contribution pour le remboursementale
dette sociale (CRDS) créée par le chapitre 2 deditnance précitée et a bénéficié du produit desifde du
patrimoine privé a usage locatif des caisses ratsrdu régime général de Sécurité sociale etrd0SS.

Une fraction de la contribution sociale généralif€8G) est versée a la CADES depuis I'exercice 2009
hauteur de 0,2 %. Cette fraction est portée, a temae I'exercice 2011 a 0,48 % pour la CSG surdgsnus
d’activité et de remplacement, sur les revenus alirpoine et les produits de placement assujettisa
0,28 % sur les gains aux jeux.

Deux nouvelles ressources ont été attribuées ALRES, a compter de I'exercice 2011 :
* une fraction de 1,3 % des prélévements sociaudesuproduits du patrimoine et les revenus de
placement;
e un versement annuel de 2,1 milliards d’euros dudsatte réserve pour les retraites (FRR) jusqu’'a
I'exercice 2024 inclus.

A compter du 1 janvier 2016, la fraction de la CSG attribuée &A&DES est portée :
 de 0,48 % a 0,60 % sur les revenus d’activité eedglacement, sur les revenus du patrimoine et les
produits de placement assuijettis, en substitutioneisement des 1,3 % des prélévements sociaux sur
les produits du patrimoine et les revenus de placém
 de 0,28 % a 0,30 % sur les gains des jeux.

Elle a la possibilité de contracter des emprundsamment par appel public & I'épargne et émissititces
négociables représentatifs d’'un droit de créance.

De plus, la CADES bénéficie des remboursementsrélances sur des organismes étrangers de Sécurité
sociale obtenus par la Caisse nationale d’assuraataie des travailleurs salariés (CNAMTS).

Enfin, conformément a la loi n° 2004-810 du 13 &fi4, les futurs excédents de la Sécurité softadache
maladie) seront affectés prioritairement a la CAD&Shs des conditions a prévoir par une loi denfieanent
de la Sécurité sociale.

2. LORGANISATION DE L’ETABLISSEMENT

La CADES est administrée par un conseil d’admiaigin assisté par un comité de surveillance.

La composition du conseil d’administration a étédifiée par décret n° 2011-458 du 26 avril 2011. I
comprend désormais une majorité de représentarstsodgnismes de Sécurité sociale, alors qu’il était
auparavant composé uniquement de représentaritstale |

Elle est soumise aux dispositions du décret n° 245 du 7 novembre 2012 relatif a la gestion btadgeet

! modifiée par la loi de financement n° 97-1164 aeécurité sociale du 19 décembre 1997, la loiBa2 04 du 23 décembre 1998,
les lois de finances 2001, 2002 et 2006, les leifirhncement de la sécurité sociale de 2003, 20036 et 2008, la loi n° 2004-810
du 13 ao(t 2004 relative a I'assurance maladiej rganique n° 2005-881 du 2 aodit 2005, la 102608-1249 du ¥l décembre 2008,
I'ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 2009, 1ani2009-1646 du 24 décembre 2009, le loi n° 201®-d& 12 mai 2010, la loi
organique n° 2010-1380 du 13 novembre 2010, 1a°1@&010-1594 du 20 décembre 2010, la loi n° 2018711 29 décembre 2010, la
loi n° 2010-1658 du 29 décembre 2010, la loi n°120206 du 21 décembre 2011, la loi n°® 2012-3544lméars 2012, la loi n° 2012-
958 du 16 aolt 2012, la loi n° 2014-1655 du 29 ore 2014, la loi n° 2015-994 du 17 aolt 2015 etolan® 2015-1702 du
21 décembre 2015.
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comptable publique (GBCP), sous réserve des dispasilégislatives et réglementaires qui lui sorppes
(ordonnance du 24 janvier 1996 précitée et décr86#853 du 24 avril 1996).

Le décret n° 2015-1764 du 24 décembre 2015 ex@l@ADES de l'application de la comptabilité budiéta
en autorisations d'engagement et en crédits denpaidimitatifs et de la soumission au contrdledrtdire, a
compter du ¥ janvier 2016.

En application de ces dispositions, les opératiomanciéres et comptables incombent a I'ordonnatiaur
I'établissement, son président M. Patrice RACT-MADO jusqu’au 14 mai 2017 et M. Jean-Louis REY
nommé a compter du 15 mai 2017 et a I'agent corfgtslione Christine BUHL, contrbleuse budgétaire et
comptable ministériel.

Le budget de la CADES est arrété chaque année /& novembre de I'année précédente par le donsei
d’administration et approuvé par les ministresudelle.

Les crédits ouverts sont limitatifs, sauf pour d&penses liées au remboursement des empruntsaileslé
gestion financiere et les frais d’assiette et deugrement.

Le conseil d’administration arréte les comptes’éablissement préparés par I'agent comptable.drmapte
financier est ensuite transmis au Directeur gérd@sifinances publiques, puis adressé a la Cowahagtes.

Parallélement & I'examen et a l'arrété des compeesonseil d’administration de la CADES s’assuee d
I'équilibre financier de la caisse sur sa duréevideen fonction des prévisions actualisées d’eseament de
ses ressources et de I'évolution de I'échéancemnditissement de la dette comptabilisée au pasdifldn et
des charges de la dette.

Les procédures et modalités de comptabilisatioh Sommises a un audit de commissaires aux comptas e
contréle de la Cour des comptes.

Pour enregistrer les opérations comptables, la CADEpose d’'un systeme d’information géré a 'aidem
logiciel partagé entre I'ordonnateur et I'agent ptable. Ce systeme installé en réseau est casxctpar
I'existence d’une base de données unique. Desitadibihs pour I'acceés et le traitement des donmgg£té
clairement définies pour permettre a I'agent comptaet & I'ordonnateur d’exercer leurs prérogatives
respectives.

3. LES DISPOSITIONS GENERALES D'EXECUTION DES OPERATIONS FINANCIERES ET
COMPTABLES

Le cadre comptable

L'article 7 du décret n° 96-353 du 24 avril 199€atié a la CADES prévoit I'adoption d'un plan coraple
particulier établi en conformité avec le plan coalg type des établissements publics a caractere
administratif (instruction M 9-1 de la Directionrggale des finances publiques remplacée par lamdatare
commune aux établissements publics,‘lgahvier 2016).

Dans la mesure ou ce plan de comptes, directemspiré du plan comptable général, est peu adapté a
I'activité particuliére de la CADES, le conseil dhainistration du 10 octobre 1996 a décidé d’adoletgrian
comptable des établissements de crédit.

Dés lors, I'enregistrement des opérations et leptenfinancier annuel rendu par I'agent comptablet so
présentés selon les normes propres a ces étabdisse®t un compte financier est établi selon laneor
réglementaire des établissements publics pourrtias®n aux organismes de controle.

Ce cadre comptable particulier, proposé par unudtarg, est validé par I'ordonnateur, I'agent coafgé, la
Direction générale de la comptabilit¢ publigue et Iconseil national de la comptabilité
(avis n° 99-04 - assemblée pléniere du 18 mars)1999

L’exécution des opérations par I'agent comptable

Elle est par nature différente de I'activité traahinelle d’agent comptable d'un établissement pukli
caractére administratif.

En effet, le statut d’opérateur sur les marchédad€ADES a conduit a la mise en place de structures
d’interventions adaptées a la spécificité de I'isgbment. Ainsi, il convient de distinguer les @&ins de
financement des opérations de gestion administrativ
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1. Les opérations de financement

Le circuit administratif des opérations de finaneamest induit par la mise en place de servica®nt f
office », « middle office » et « back office ».

Le « front office » est chargé, dans le cadre desdulures et limites qui lui sont fixées, des weations sur
les marchés financiers, de taux et de change afim@jocier les opérations courantes de financenumt
placement et de gestion des risques de changetatixie

Les opérations donnent lieu a I'élaboration deetiskd’opération numérotés en continu qui en déctiles
caractéristiques et sont visés par le « front effiqouis vérifiés, visés et transmis a I'agent cale par le
« back office ».

Le « middle office » collecte les positions de trésie, établit les prévisions, fournit les échéansc et
effectue un premier contréle de vraisemblanceesippérations du « front office ».

Le « back office » enregistre et valide les opéretitraitées par le « front office » apres en avéiifié leur
formalisme et le respect des limites. Il est chahgéuivi des risques, effectue les comptes-rertlassure la
liaison avec les services comptables.

Les tickets d’opérations sont alors comptabiliséseeettes et en dépenses par I'agent comptable.
2. Les opérations administratives

L'exécution de la gestion administrative du budgest effectuée conformément aux dispositions du
décret n° 2012-1246 du 7 novembre 2012 relatif gefstion budgétaire et comptable publigue (GBCRE L
dépenses et les recettes de la gestion administifaint I'objet d’émissions d’ordres de payer etrdres de
recouvrer, appuyés des pieces justificatives nagess

Aprés exécution des controles prévus par les estitd et 20 du décret relatif & la GBCP précigésant pris

en charge dans la comptabilité de I'établissemiepages ou recouvres.

3. Les mouvements de trésorerie

La CADES dispose d'un compte de dépbt de fondsuraserépertorié dans la nomenclature générale des
comptes de I'Etat ouvert dans les livres du SCBGhMIRces.

Ce compte est mouvementé en dépense, dans le deslrepérations du budget administratif, & l'initiet
exclusive de I'agent comptable. Il n’est alimenépuis le I janvier 2014 que par les remontées de CRDS sur
les ventes de bijoux et métaux précieux en provematu réseau de la Direction générale des finances
publiques (transferts comptables quotidiens desctions départementales (DDFIP) et régionalesidaades
publiques (DRFIP)).

Depuis le 1 septembre 2005, la CADES dispose d’'un compte réndupropre ouvert a la Banque de France
distinct du compte unique du Trésor. Ce compténgsacté par toutes les opérations financiéres GARES

en euros et par les remontées de CRDS et de C@ernance de I'ACOSS. Il est mouvementé en dépense
a l'initiative exclusive de I'agent comptable.

Le solde du compte de dépdt de fonds est verdé sompte propre de la CADES a chaque fin de mois.

De plus, la CADES dispose de comptes ouverts dassliires d’établissements financiers étrangers a
New-York et & Londres.

Ces comptes ont vocation a demeurer en trésor@rie s sont impactés par toutes les opératiaes laux
émissions en devises de la CADES et a leur tramsfiton en structures libellées en euros sur lesméar
internationaux.

En raison des contraintes de gestion liées notammendécalage horaire entre les marchés européen,
asiatique, ameéricain et australien, il a été imétiine dérogation a la régle posée par le dédeif ré la
GBCP confiant au seul comptable public la capaéitthouvementer les comptes financiers. Ainsi, les
opérations sur les comptes bancaires en devides@EDES sont initiées par le « back office ».
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CHIFFRES CLES

En millions d’euros

L’ENDETTEMENT NET EN VALEUR DE REMBOURSEMENT

Au 30/06/2017 127 850
Au 30/06/2016 135 819
Au 31/12/2016 135 694

30/06/2017 30/06/2016 31/12/2016

RESULTAT NET 6 742 6 583 14 426

dont les éléments significatifs suivants :

CRDS et CSG nettes de frais 6 842 6 762 14 662
Prélevements sociaux sur revenus du patrimoine et 0 9 3
sur produits de placement nets de

Fonds de réserve pour les retraites (FRR) 1 050 1050 2100
Changements d'estimations et corrections d'erreurs 0 0 0
Charges financieres -1 149 -1 219 -2 330
Charges générales d'exploitation -1 -1 -3

Le tableau ci-dessus différencie les charges fieaeg et les charges générales d’exploitation.
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BILAN

en millions d'euros

Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 3112/2016

ACTIF

Caisse, banques centrales, CCP (note 1) 3 546,22 0,522 1 636,81
Effets publics et valeurs assimiées (note 1) 4(PB4 0,00 4 000,00
Créances sur les établissements de crédit (note 1)
. Avue 0,11 0,09 0,03
. A terme 0,00 1 001,33 0,00
Immobilisations incorporelles (note 2) 0,00 0,00 0,00
Immobilisations corporelles (note 2) 0,07 0,09 0,08
Autres actifs (note 3) 572,64 219,08 167,13
Comptes de régularisation (note 4) 2 057,76 5 461,63 8243
TOTAL ACTIF 10 410,80 12 902,78 12 628,88
PASSIF
Dettes envers les établissements de crédit (note 5)
. A vue 0,00 0,00 0,00
. A terme 1017,45 101748 1 003,37
Dettes représentées par un titre (note 6)
. Titres de créances négociables 16 641,82 13 575,80 4 09380
. Emprunts obligataires et assimilés 118 585,25 628 126 673,50
. Autres dettes représentées par un titre 0,00 0,00 00 O,
Autres passifs (note 7) 810,81 4 419,39 5 329,78
Comptes de régularisation (note 8) 2 349,02 2 275,86 263566
Sous total endette ment 139 404,35 149 858,07 148 3&4,0
Provisions (note 8 bis) 98,41 113,02 98,40
Dotation en immeubles 181,22 181,22 181,22
Report & nouveau -136 014,76 -143 832,10 -150 441,15
Résultat 6 741,57 6 582,57 14 426,39
Situation nette -129 091,96  -137 068,31  -135 833,53
TOTAL PASSIF 10 410,80 12 902,78 12 628,88
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COMPTE DE RESULTAT

en millions d'euros

Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 312/2016

Intéréts et produits assimilés (note 9) 523,84 501,39 1086,12

. Ir)tgrets et produits assimilés sur opérationg de& établissements de 110,97 45,00 160,33

crédit

ﬁ)l(zterets et produits assimilés sur obligationaigtes titres a revenu 0,00 0,00 0,00

. Autres intéréts et produits assimiés 412,87 456,30 925,79
Intéréts et charges assimilées (note 10) -1 653,69 -1 694,06 -3378,43

. Ir)tgrets et charges assimilées sur opératiors lasettablissements de 2031 2027 40,79

crédit

ﬁ)l(zterets et charges assimilées sur obligatiomaieés titres a revenu 163338 167379 333764
Commissions (charges) (note 10) -19,13 -26,44 -37,66
Gain ou perte sur portefeuilles de négociation esfsimilés (note 11) 0,00 0,00 0,00

. Solde des opérations de change 0,00 0,00 0,00
Gain ou pgrte sur opérations des portefeuilles dagement et assimilés 0,00 0,00 0,00
(note 11 his)

. Résultat net sur titres de placement 0,00 0,00 0,00
Gain ou perte de change sur opérations de fonctienment (note 11 ter) 0,00 0,00 0,00
Autres produits d'exploitation bancaire 0,00 0,00 0,00
Autres charges d'exploitation bancaire -0,01 -0,01 -0,02
PRODUIT NET BANCAIRE -1 148,99 -1219,12 -2 329,99
Charges générales d'exploitation (note 13) -1,42 -1,39 -2,92

. Frais de personnel -0,61 -0,57 -1,11

. Autres frais administratifs -0,81 -0,82 -1,81
Potatlon aux amortissements et aux dépréciations samobilisations 0,01 001 0,02
incorporelles et corporelles
Autres produits d'exploitation : 7 927,54 7 839,35 16 933,24

. Produits liés a la CRDS et a la CSG (notes 12thi-1 bis) 6 877,52 6 797,39 14 811,43

. Produns_ liés aux prélevements somal_Jx sur lesmes du patrimoine et 0,00 808 1528

les produits de placement (note 12-2 bis)

. Produits du Fonds de réserve pour les retraiete (12-3) 1 050,00 1 050,00 2 100,00

. Produits immobiliers (note 13 bis) 0,02 0,04 0,20

. Reprise de provisions sur créances (note 12 hig-& bis) 0,00 0,00 14,90

. Autres reprise de provisions pour risques (1% bis 0,00 0,00 21,99
Autres charges d'exploitation -35,55 -36,28 -173,95

. Charges liées a la CRDS et a la CSG (notes ¥t hig-1 bis) -35,47 -35,70 -150,72

. Charges liées aux prélevements sociaux surieswe du patrimoine

et les produits de placement (note 12-2 bis) 0,00 0,58 0.58

. Versement a [Etat (note 14) 0,00 0,00 0,00

. Dotation aux provisions sur risques divers (riete 0,00 0,00 0,00

. Dotation aux provisions sur créarneete 12 bis, 12-1 bis et 12-2 bis) 0,00 0,00 -22,65

. Charges immobilieres (note 13 bis) -0,08 0,00 0,00
Changements d'estimations et corrections d'erre(nste 15 his) 0,00 0,00 0,00
RESULTAT BRUT D'EXPLOITATION 6 741,57 6 582,54 14 426,36
RESULTAT D'EXPLOITATION 6 741,57 6 582,54 14 426,36
RESULTAT COURANT AVANT IMPOT 6 741,57 6 582,54 14 42636
Produits exceptionnels (note 15) 0,00 0,03 0,03
RESULTAT DE L'EXERCICE 6 741,57 6 582,57 14 426,39
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FLUX DE TRESORERIE

en milions d'euros

Flux de trésorerie au 30/06/2017 au 31/12/2016 au 36/P016
Produit net bancaire -1 149 -2 330 -1 219
Primes d'inflation 101 42 10
Provisions pour instruments financiers 0 0 0
Amortissement des primes et soultes -26 -64 -38
Variation intéréts courus 138 -320 -119
Flux de trésorerie net bancaire (A) -936 -2 672 -1 367
Produit net d'exploitation 7 891 16 756 7 802
Variation produits a recevoir sur CRDS et CSG -42 -79 -210
Variation produits a recevoir sur prélevementsasoci 0 3 3
Variation charges a payer diverses 0 10 1
Produits constatés d'avance 1050 0 1051
Dotation ou reprise de provision diverses 0 -22 0
Flux net des produits d'exploitation (B) 8 899 16 668 8 647
Flux de trésorerie net des activités opérationnsllgC=A+B) 7 963 13 996 7 280
Flux de trésorerie net des opérations financieres (D) -5819 3464 5 156
Reprises de dettes (E) 0 -23 609 -17 000
Flux net de trésorerie (C+D+E) 2143 -6 149 -4 564
Solde trésorerie début de période 5637 11786 11 786
Solde trésorerie fin de période 7 780 5637 7222
Flux net de trésorerie 2143 -6 149 -4 564

Le tableau de trésorerie est structuré autour léeseéits suivants :

* A -flux de trésorerie net bancaire
Il s’agit du produit net bancaire (dettes, prodiitganciers dérivés et instruments de trésoredéyfiuction
faite des revenus et des dépenses qui n'ont paspact sur la trésorerie (provisions, amortissesels
primes d'émission ou de remboursement, intérétsuspuréévaluation des obligations indexées sur
linflation...).

* B - flux de trésorerie net d'exploitation
Il s’agit du résultat d'exploitation (principalentdes ressources de CRDS, de CSG, des prélévesmitaix
sur les revenus du patrimoine et sur les proddtpldcement, et du versement du FRR), déductioe dais
revenus et des dépenses sans incidence sur leetiégproduits a recevoir ou charges a payer).

» C -flux de trésorerie net provenant des actiuitégploitation
Il est composé des flux de trésorerie net baneaideexploitation (C = A + B).

» D - flux de trésorerie net provenant des activitédinancement
Il s’agit des flux de trésorerie liés aux émissidasdette et aux remboursements qui ont eu liezoars de la
période.

» E - reprises de dette sociale
La dette sociale reprise représente les décaissemBactués au cours de la période par la CADESitie
des reprises de dettes auprés des organismes u#ésaciale.

La variation de trésorerie nette est composéegsadifférents flux de trésorerie :
- flux de trésorerie net provenant des activitégplbitation (C) ;
- flux de trésorerie net provenant des activitéefirseancement (D) ;
- reprises de dette sociale (E).
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HORS BILAN

en millions d'euros (notes 16 a 18) Au 30/06/2017 A0D/06/2016 Au31/12/2016

ENGAGEMENTS DONNES (note 18)

Engagements de financement

. Versements & différentes caisses et organism8gcl@ité sociale
(article 4.1V ordonnance 96-50 du 24/01
. Premiére reprise de dette préare pSS 201 - - -
. Deuxieme reprise de dette préarelFSS 201 - 6 609,04 -
. Engagements de financements donnés : prisesnsiopeachats de
devises, bilets de trésorerie

ENGAGEMENTS RECUS (note 18)

Engagements de financement

. Engagements regus d'établissements de cr@dieslde trésorerie
et de créd

. Engagements regus d'établissements de cré@dieslde crédit en
bilets de trésorerie

700,00 700,00 700,00

. Engagements de financement regus : emprunts - - -

. Engagements de financement recus : papiers caiameet mises
en pension
. Engagements de financement recus : versemeiftsndis de

. . 14 700,00 16 800,00 16 800,00
réserve pour les retraites
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ANNEXES AUX COMPTES

FAITS MARQUANTS DU 1% SEMESTRE 2017

* Reprise de dettes des organismes de Sécurité sceial
A ce jour, aucune reprise de dette sociale n’estyw pour I'année 2017.
e Opérations financieres
Emissions (hors papiers commerciaux)
La CADES a emprunté 6,12 milliards d’euros :
e un emprunt souscrit sous le programme de droitaggn USD, pour un montant de 2,12 milliards
d’'euros ;
e un emprunt souscrit sous le programme de droitch@snen EUR, pour un montant de 4 milliards
d’euros.
Remboursements (hors papiers commerciaux)
La CADES a remboursé 10,03 milliards d’euros ahé&samce :
* cing emprunts souscrits sous le programme de &hantais (un de chaque devise suivante : JPY,
EUR, MXN, GBP et CNY), pour un montant de 4,84 raillls d’euros ;
* deux emprunts souscrits sous le programme de dmglais en USD, pour un montant de
5,19 milliards d’euros.
» Lignes de crédit
Les engagements regus au 30 juin 2017 sont :
e quatre accords de mobilisation de ligne de trésomeermettant a la CADES I'approvisionnement
direct de son compte de dépdt de fonds en eurosriosur les livres de la Banque de France

(n° 46 002), pour un montant total de 700 milli@hsuros, accords annulables par les contreparties
avec un préavis de 30 jours.
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PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

1. Principes généraux d'évaluation et de présentatn

Les principes comptables adoptés par la CADES dgadra une double logique.

Etant donnée l'activité de nature financiére dEADES, les comptes annuels sont établis en conféraviec
les dispositions comptables applicables aux éstients de crédit et institutions financiéres,ian&vec
les principes comptables généralement admis enc&rail est fait notamment application du respect d
principe de séparation des exercices et du prirdgpgrudence.

La présentation des comptes est conforme au regte&dC N°2014-07 du 26 novembre 2014, relatif a
I'établissement et a la publication des comptesviddels des établissements de crédit. Dans l'avis
CNC 99-04, le CNC a considéré que la CADES pouvaétenter certaines opérations de fagon spécifique.
Ainsi, la CADES présente au niveau de son compteédaltat des produits et charges d’exploitation qu
comprennent principalement les recettes de CRIES&, les opérations sur son patrimoine immobilide®
versements qu’elle effectue a I'Etat et aux orgaeis de Sécurité sociale.

Ces comptes sont ensuite agrégés pour étre corfoameplan comptable des établissements publics a
caractere administratif, selon les prescription$idstruction M 9-1 remplacée par la nomenclatcoenmune
des établissements publics &ljdnvier 2016, en vue de leur production a la Cas cbmptes.

2. Spécificités de la CADES

La mission de la CADES est d’amortir la dette guid été transférée. Le résultat mesure donc laciiggpde
la CADES a diminuer son endettement propre. Lelta#scorrespond aux ressources attribuées a la GADE
auxquelles sont retranchées les charges financiéegs/es a son endettement externe.

Il est important de souligner la signification téla du compte de résultat de la CADES, compte wes
spécificités de sa mission dont I'objet exclusif@éteindre une dette sur sa durée de vie.

3. Reprises de dettes des organismes de Sécuritéiale

Les versements effectués par la CADES au titreadeprise des déficits des organismes de Sécuogiéls
prévus par les lois de financement de la Sécuwit@ke sont comptabilisés en contrepartie de l@dn nette
dans la rubrique « Report a nouveau ».

Lorsque les versements de la CADES aux organismeSédurité sociale déterminés sur la base de wéfici
provisoires sont supérieurs aux déficits ultérimenrt constatés, la CADES peut faire I'objet d'une
régularisation en sa faveur. Ces régularisations aamptabilisées en contrepartie de la situatietterdans la
rubrique « Report a nouveau » lors du versement.

La reprise des déficits prévus par les lois et eocore versée aux organismes est présentée encargyag
hors bilan.

4.Ressources de la CADES

4.1 - Contribution au remboursement de la dette saale

= Une ressource explicitement affectée a la CADES

La contribution au remboursement de la dette socf@RDS) constituée par I'ordonnance n° 96-50 du
24 janvier 1996 a été explicitement créée commeorgse de la CADES : « Le produit des contributions
constituées par le chapitre Il de la présente ordoce pour le remboursement de la dette sociakffesté a

la Caisse d’amortissement de la dette socialeticléa6 de I'ordonnance).
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= Une ressource a assiette large

Les revenus assujettis a la CRDS sont multiplespédn distinguer :

» d'une part, les revenus d’activité et de remplacgmeevenus salariaux, indemnités de licenciereede
retraites sous certaines conditions, pensionstdateeet d'invalidité, indemnités journaliéres meladie
ou de maternité, aides personnalisées au logemkmtations familiales, aide a I'emploi pour la dar
des jeunes enfants... ;

» dautre part, les revenus issus du patrimoinerdesnus des placements, de la vente de métauepxéci
et de bijoux, les revenus issus des jeux.

Les contributions assises sur les revenus de li@\d&as métaux précieux et de bijoux sont centedigar les
services financiers de I'Etat (DGFIP et DGDDI) atvdi@tre reversées a la CADES.

Les contributions assises sur les revenus d'agtivitt de remplacement ainsi que sur les revenus s
patrimoine, des placements ainsi que des jeux, ootidiennement reversées par 'ACOSS a la CADE&S a
fur et @ mesure de leur collecte.

= Des frais de recouvrement a la charge de la CADES

Comme le prévoit I'article 8 de I'ordonnance duj2dvier 1996, les frais d’assiette et de recouvrgrsent a
la charge de la CADES. lIs sont définis forfaitaient par arrété conjoint du ministre chargé deohéenie et
des finances et du ministre chargé de la Sécwdiéle.

Le montant des contributions versées par les osgas collecteurs subit un prélevement égal a 0,5 %.

La part de CRDS sur les revenus du patrimoine pepgu voie de role essentiellement par le réseda de
direction générale des finances publiques (DGFPyersée a la CADES sur la base des roles émnetes
recouvrements effectués. En contrepartie, les sanwarsées font I'objet d'un prélevement de 4,1 ¥istitué
des frais d’assiette et de recouvrement (0,5 %gi @ue des frais de dégrevement et de non-valé@wupra
I'article 1641 du Code général des impots (3,6 %).

Les montants de CRDS affectés a la CADES sontoggran< Autres produits d’exploitation au compte de
résultat. Les frais d'assiette et de recouvrememit £omptabilisés dans le compteAutres charges
d’exploitatior.

= Principe des droits constatés

En conformité avec le plan comptable des établies¢snde crédit et le Code de la Sécurité sociaildixapu
dans ses articles L114-5 et D-114-4-4, le princi@éa mise en ceuvre des droits constatés pourdasismes
du régime général de Sécurité sociale, la CADESqmpce mode de comptabilisation.

Sont ainsi rattachés a I'exercice les montants RBE encaissés par les organismes collecteursraulétcet
exercice indépendamment de leur date d’encaissesfieatif. Afin de pouvoir comptabiliser ces protiua
recevoir et produits constatés d'avance pour Kérr@nnuel, la CADES recoit des organismes de
recouvrement, une notification des évaluationsrdestants a rattacher a I'exercice et non encoraigses et
des créances de cotisations de CRDS qui resteabavrer par I’ACOSS. Pour I'arrété semestriel emevant
pas de notification de la part des organismes cleuseement, la CADES estime les produits a receuaila
base des versements recus au mois de juillet.

Les provisions sur ces créances de CRDS sont éetifpar 'ACOSS a partir d’'un taux statistique ahnu
déterminé en fonction de I'antériorité de la créamt sont comptabilisées en réduction des crédmcss
comptabilisées a l'actif de la caisse. Au 30 juinl'absence de notification de 'ACOSS les prouwisicsur
créances sont calculées avec les mémes basesagééelannuel précédent.

S’agissant de la perception de la CRDS, il estekppue la CADES ne joue a aucun moment le rble de

collecteur primaire puisqu’elle recoit des orgaresntiers, au premier titre desquels 'ACOSS, peiggkeau

de la direction générale des finances publiquesHIB}; 'ensemble des ressources qui lui reviennent.

Sa mission se limite a la vérification de I'adédumtentre les sommes transférées et les piecestablep

produites, tandis qu'incombent au collecteur, entrepartie d’'une rémunération correspondant a 0de%o
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sommes recouvrées, outre le transfert de sommegérification de I'assiette ainsi que les mesures d
redressement ou de mise en recouvrement.

En conséquence, les compétences de la CADES eerendé recettes se limitent a une vérification daivip
formelle des pieces produites par les organisnmesiveeurs.

4.2 - Contribution sociale généralisée

La loi de financement de la Sécurité sociale (LFS®) 2009 n° 2008-1330 a étendu la mission deABES
en lui confiant 27 milliards d’euros de dettes dépmentaires au titre du déficit de l'assurance diala
(14,1 milliards d’euros), de I'assurance vieille$8e8 milliards d’euros) et du fonds de solidantéillesse
(4 milliards d’euros).

Conformément a la loi organique du 2 ao(t 2005, angmentation de la ressource a été votée par le
Parlement, permettant ainsi de ne pas allongerutéedde vie de la CADES. Cette nouvelle ressource
correspond a une fraction de la contribution sediginéralisée (CSG). Celle-ci est versée a la CAQEpBis
I'exercice 2009 a hauteur de 0,2 % a été portéeprapter de I'exercice 2011 & 0,48 %, puis a 0,68 %
compter du 1 janvier 2016 pour la CSG sur les revenus d'aéiet de remplacement, sur les revenus du
patrimoine et les produits de placement assujeitia; 0,30 % pour les gains aux jeux a compter’darivier
2016.

Il s’agit d’'une ressource a assiette large quigpditine part, sur les revenus d’activité et de laogment et
d’autre part, sur les revenus issus du patrimdé@serevenus des placements, les revenus issusugdes |

La différence d’assiette entre la CRDS et la CS@ceme notamment les revenus de la vente de métaux
précieux et de bijoux, des jeux et des prestafiamdiales.

Les circuits de versement et les modalités de calpilfgtation sont identiques pour la CRDS et la CSG.

4.3 - Prélevements sociaux sur les revenus du pamine et les produits de placement

La loi n° 2010-1594 du 20 décembre 2010, alloudst @ADES a compter de 2011 une fraction de 1,3% d
prélevements sociaux sur les revenus du patrim@ndes produits de placement, mentionnés aux
articles 245-14 et 245-15 du Code de la Sécuritdalen Le taux de ces prélévements est fixé a 54 %
compter du ¥ janvier 2012.

A compter du fjanvier 2016, le versement des 1,3 % des préléevesmsociaux sur les produits du
patrimoine et les revenus de placement a été remglar une augmentation de 0,12 % de la fractiola de
CSG versée a la CADES.

4.4 - Ressources provenant du Fonds de réserve pdes retraites

La loi n°2010-1594 du 20 décembre 2010 de finarcende la Sécurité sociale pour 2011 prévoit que le
Fonds de réserve pour les retraites (FRR) versE'ganvier 2011 jusqu’en 2024, au plus tard le 3blow,

2,1 milliards d’euros a la CADES, soit au totalffilliards d’euros. Le calendrier et les modalitiesces
versements sont fixés par convention entre les d@blissements.

La ressource annuelle de 2,1 milliards d’euroséeepsar le FRR a partir de I'année 2011 est comjgébien
produit de I'exercice. Etant versée annuellemerdweit, au 30 juin 2017, le montant de 1,05 millisud’euros
a été enregistré comptablement en produit congtat@nce.

L'engagement du FRR & verser les ressources amnuslibséquentes est comptabilisé en hors bilan en
« engagements recus du Fond de réserve pour lageet».

5. Patrimoine privé a usage locatif

La totalité du patrimoine dévolu au® janvier 2000 a la CADES en vertu de [larticle9 de
'ordonnance n° 96-50 du 24 janvier 1996 et cosdstati niveau du compte de capital « Dotation en
immeubles » a été cédeée.
Pour le compte de la CADES, la CNAVTS assurait iésda fin de la convention la gestion des droits e
obligations résiduels liés a ces immeubles.
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La convention de gestion, signée en décembre 322, la CNAVTS concernant tous les actes nécessaire
'administration des immeubles a pris fin le 31 eldbre 2006.
Depuis le 1 janvier 2007, la CADES geére en propre ces doss@rentieux.

L'agent comptable effectue les prises en chargeoshptabilise les recouvrements au vu des pieces
justificatives fournies par I'ordonnateur.

6. Opérations en devises

Les opérations en devises font I'objet d’une cotoifitation multidevises et sont traitées conformetraux
principes suivants :

e Les opérations affectant les comptes de bilan &bode bilan en devises sont réévaluées en eurosuas
en vigueur a la date d’'arrété.

* Les taux de change appliqués au 30 juin 2017 (sd®@E) sont les suivants :

USD: 1,1412 SEK: 9,6398 GBP: 0,87933
AUD : 1,4851 NOK: 9,5713 MXN: 20,5839
CHF: 1,0930 NZD: 1,5554 HKD: 8,9068
CAD : 1,4785 TRY': 4.0134 JPY: 127,7500
ZAR: 14,9200 SGD: 15710 CNY: 7,7385

e Les produits et les charges libellés en devises @mmvertis en euros au cours en vigueur lors de le
inscription au compte de résultat.

e Les pertes et les gains de change latents ou tif&figbnt enregistrés au compte de résultat, au ces
charges ou produits d’exploitation bancaire.

7. Pensions livrées sur titres

Des titres de premiere catégorie font I'objet diegs en pension dans le cadre du placement déslarérie
disponible.
Les titres pris en pension sont présentés en @éanr tablissements de crédit.

8. Immobilisations corporelles et incorporelles

Les immobilisations sont inscrites en comptabgiééon la méthode des codts historiques. Elles axmotties

sur leur durée d'utilisation économique.

Les immobilisations corporelles sont principalemennstituées de matériels de bureau et de matériels
informatiques.

Les immobilisations incorporelles comprennent ¢egdiels.

9. Emprunts obligataires

Les emprunts obligataires émis par la CADES figueenpassif du bilan pour leur montant nominalg§sbnt
remboursés au pair), augmenté des dettes rattadlEseemprunts obligataires en devises sont casvent
euros au cours en vigueur a la date d'arrété.

Les emprunts obligataires indexés sur l'inflatiamdice des prix a la consommation (IPC) hors tapaar

'ensemble des ménages résidant en France métaipe)i sont réévalués en fonction de I'index datitin a
la date d’arrété, amenant a la comptabilisatiome’prime de remboursement au passif de la CADES.
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Les références d'inflation sont les suivantes :

IPC au 30 juin 2017 : 101,22700
Indice Cadesi 2017 : 1,12449
Indice Cadesi 2019 : 1,16664
Indice Cadesi 2021 : 1,06264
Indice Cadesi 2024 : 1,04203

Les primes d’émission positives constituent desggea répartir, enregistrées comme telles darsolaptes
de régularisation, a 'actif du bilan. Elles somaties sur la durée des emprunts, par imputaticncamptes
de charges d’exploitation bancaire.

Les primes d’émission négatives sont présentéeiaudes produits constatés d’avance. Elles sootte®
sur la durée des emprunts, par imputation aux aesgbé produits d’exploitation bancaire.

Les frais d’émission des emprunts obligataires sangégistrés en totalité au compte de résultat éesssion
de la dette, en « commissions ».

10. Contrats d’échange de taux ou de devises

Les opérations de couverture sur des instrumenédiers a terme de taux ou de change sont emgsgist
conformément aux dispositions réglementaires duit@ode la réglementation bancaire et financiereRER

Les engagements relatifs & ces opérations sonitindans les comptes de hors bilan pour la vaieuarinale

des contrats. Les principes comptables appliqUéreit selon la nature des instruments et lesiitrs des
opérateurs a l'origine.

Les opérations réalisées portent principalementdssr contrats d'échange de taux d'intérét et desedev
conclus a titre de couverture. Les contrats d’égbhate taux sont conclus en conformité avec laigoétde
gestion du risque définie par le conseil d’admmaisdn. Les contrats d’échange de devises entrent
exclusivement dans le cadre de la couverture dugisle change de la CADES.

Les produits et charges relatifs aux instrumemtaritiers a terme ayant pour objet la couvertuta géstion

du risque de taux global sont inscrits prorata-tetispau compte de résultat.

Les gains ou les pertes réalisés sur opératiossueerture affectée, sont constatés sous les udwiq autres
intéréts et produits ou charges assimilés » du t®rdp résultat, symétriquement a la comptabilisaties
produits et charges de I'élément couvert.

Dans le cas de soultes provenant de swaps quiemuune dette a I'émission, la partie économigueare
couvrir les frais d’émission du titre sous-jacesst eapportée en totalité au résultat au momentade |
constatation de la soulte. Ce traitement permedamer une image exacte de la situation patrimerdak
émissions transformées par un contrat d’échanggadent ces soultes et a pour conséquence un dissag
prorata-temporis de I'équivalent des frais d’énaussi

11. Contrats a terme de taux

Les opérations fermes de macro-couverture sur rdaraiganisés (obligations allemandes Bund et Buii)
enregistrées conformément aux dispositions régleaites du CRBF. Les ventes de contrats financiers a
terme Euro Bund Future et Euro Bobl Future sontptabilisées pour leur valeur nominale au hors bilas
appels de marge sont comptabilisés directemenésultat. Les déposits sont quant a eux comptabibse
bilan dans les dépbts de garantie versés. Enfm friis de courtage sont comptabilisés au résulat,
représentent les frais de négociation consécutiésrante ou l'achat des Bund et Bobl.

12. Provisions

La CADES ne constate pas de provision a caracténérgl. Le cas échéant, elle constate des prosision
affectées a des risques déterminés, en conforreétélas principes comptables en vigueur.

13. Fiscalité

La CADES n’est assujettie ni aux impots commerci@unpots sur les sociétés, taxe sur la valeur égueaxe
professionnelle) ni a la taxe d’apprentissage.dig Bnpdt auquel elle est soumise est la taxeesusdlaires.

En outre, les plus-values de cessions des immetralesférés des caisses de Sécurité sociale nbomtedlieu
a aucune imposition a I'imp6t sur les sociétés.
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14. Gestion du risque de contrepartie

La CADES n’est susceptible d’étre exposée au ristpieontrepartie que sur trois types d'opératioles :
opérations de placement, les opérations sur instntsrde hors bilan et sur les lignes de crédits.

Dans les trois cas, elle a signé avec toutes sgeparties des conventions de marché de type F&yant
des appels de marge quotidiens (opérations de méatg et hebdomadaires (opérations sur instrunsats
hors bilan).

1. Les opérations de placement

La CADES place ses liquidités essentiellement dousie de pensions livrées mais elle peut également
acheter des titres d’Etat. En échange du prét atindda contrepartie, la CADES recoit en pleineppiété
pour la durée de la pension, un titre d'Etat (OBILAN, BTF) ou garanti par I'Etat. Les pensions sont
essentiellement négociées avec des spécialistemlenr du trésor (SVT) ou des contreparties ayang u
notation AA.

Des appels de marge quotidiens lui apportent uoeris€ supplémentaire en cas de forte variationcdess
des titres recus en garantie.

2. Les opérations sur instruments de hors bilan

Afin de gérer son risque de taux et de neutraleseisque de change, la CADES négocie des instrtgrem
les marchés de dérivés (swaps de taux, swaps dedeasset swaps).

Par I'utilisation de seuils de déclenchement adaptéa notation de ses contreparties et d’appelsatge
quotidiens, le risque résiduel en cas de défadlatditine contrepartie est extrémement réduit sutype
d’'instruments.

15. Opérations sur titres de placement

Le portefeuille de titres de placement suit ledeggl'évaluation du réglement 90-01 modifié du CRBE
portefeuille composé de titres a taux fixe émis lfizat est classé dans le poste « Effets publicgateurs
assimilés ».

Les titres sont inscrits au bilan a leur prix d'aisifion. Les produits d'intérét sont comptabilisésns la
rubrique intéréts et produits assimilés sur obiyet et autres titres a revenu fixe.

Les moins-values latentes font l'objet d'une piowigpour dépréciation estimée a partir du courbalgse le
plus récent. Ces provisions sont évaluées de neaiméividuelle.

Les dotations et reprises de provisions pour déuién et les plus ou moins-values de cession tdestde

placement sont portées au poste du compte deaesuliains ou pertes sur opérations des portedsuie
placement et assimilés ».
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NOTES
LE BILAN

Au 30 juin 2017, le bilan s’établit & 10,41 millisr d’euros pour un endettement global de 139,4itanié
d’euros. La situation nette ressort a — 129,09anils d’euros.

L’ACTIF

Note 1 : les opérations de trésorerie et interbana&s

en milions d'euros Au 30/06/2017  Au30/06/2016 Au31/12/2016
BANQUES CENTRALES 3546,22 6 220,56 1636,81
Banques centrales 3 546,22 6 220,56 1 636,81
EFFETS PUBLICS ET VALEURS ASSIMILEES 4 234,00 0,00 4 000,0C
Achats de titres d'Etat (< 3 mois) 4 234,00 0,00 4 000,00
Créances rattachées 0,00 0,00 0,00
CREANCES SUR LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 0,11 100142 0,03
Awe 0,11 0,09 0,03
Comptes ordinaires débiteurs 0,11 0,09 0,03
Titres regus en pension livrée a vue 0,00 0,00 0,00
Créances rattachées 0,00 0,00 0,00
Aterme 0,00 1001,33 0,00
Titres regus en pension livrée a terme (< 3 mois) 0,00 1001,33 0,00
.dont pensions sur bons du trésor 0,00 0,00 0,00
. dont pensions sur obligations 0,00 1001,33 0,00
. dont pensions sur titres propres 0,00 0,00 0,00
Créances rattachées 0,00 0,00 0,00
TOTAL 7 780,33 7 221,98 5 636,84

NB : Le compte « Banques centrales » représenttidpsnibilités sur le compte en euros de la CADHEf #ela Banque de France.

Note 2 : les immobilisations incorporelles et corpelles

Valeur brute Valeur brute  Amortissements e!  Valeur nette  Valeur nette  Valeur nette

enmiions d'euros ;1916 ACOMisions Cessions 0050017 dépréciations  30/06/2017  30/06/2016  31/12/2016

Immobilisations

. 0,18 0,00 0,00 0,18 0,18 0,00 0,00 0,00
incorporelles
Logiciels 0,18 0,00 0,00 0,18 0,18 0,00 0,00 0,00
Divers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Immobilisations 0,37 0,00 0,00 0,37 0,30 0,07 0,09 0,08
corporelles
Matériels divers 0,37 0,00 0,00 0,37 0,30 0,07 90,0 0,08
TOTAL 0,55 0,00 0,00 0,55 0,48 0,07 0,09 0,08

Les comptes d'immobilisations incorporelles et cogties traduisent, apres amortissement, la valibois des
logiciels et matériels acquis par la CADES.

17/42



Note 3 : les autres actifs

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016
DEBITEURS DIVERS 572,64 219,08 167,13
Dépobts de garantie versés 406,92 36,39 141
Dépobts de garantie versés 406,61 35,51 0,02
Créances rattachées 0,31 0,88 1,39
Cr,erf\nces sur cot|§at|ons de CR,DS, FSG et 165,72 182,69 165,72
préléevements sociaux, non versées a recouvrer
Créance brute 653,42 670,02 653,42
Provision: -487,7( -487,3: -487,7(
Autres débiteurs divers sur opérations financieres ,00 0 0,00 0,00
Autrgs débiteurs divers sur frais de 0,00 0,00 0,00
fonctionnement
Autres débiteurs divers dont CNAV 0,00 0,00 0,00
Créance brute 0,40 0,57 0,41
Provision: -0,4C -0,57 -0,41
TOTAL 572,64 219,08 167,13

Les autres actifs correspondent :

- aux créances sur cotisations de CRDS, CSG et éés/pments sociaux non versées a recouvrer par
'ACOSS pour 165,72 millions d’euros. La créanceitbrde 653,42 millions d’euros est diminuée
d’une provision pour dépréciation de 487,70 mikiabeuros ;

- aune créance de 0,40 million d’euros correspondarsolde des dommages et intéréts demandés a la
suite de la défaillance d’'un acheteur s’étant e@gagcquérir un groupe d’immeubles. Cette créance

est intégralement provisionnée au 30 juin 2017.

Les mouvements sur les provisions liés aux restes@uvrer de CRDS, de CSG, des prélévements soefau
les dotations aux provisions relatives aux dossiententieux en cours sont décrits dans le taliedassous :

en millions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016Au 31/12/201¢
Provisions en début d'exercice 488,12 487,94 487,94
Impact des changements de méthode com| 0,00 0,00 0,00
Dotation aux provisions (immobilie 0,00 0,00 0,00
DO,ta\.tIOI’l aux prOV|§|ons (CRDS, CSG et 0,00 0,00 14,68
prélevements sociaux)
Reprises de provisions (immobil -0,02 -0,04 -0,20
Re,p\rlses de prov§|ons (CRDS, CSG et 0,00 0,00 1431
prélevements social
Provisions en fin d'exercice 488,10 487,90 488,11
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Note 4 : les comptes de régularisation actif

en millions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 312/2016
PRODUITS A RECEVOIR 1690,24 1 824,68 1662,6
Sur instruments financiers a terme de tauxd'imtéré 3,95 4,17 7,32
Sur opérations a terme de devises 296,81 342,88 308,04
Sur recettes de CRDS et CSG 1389,48 1477,63 1347,2¢
Sur recettes de prélévements sociauxsur les geduipatrimoine 0,00 0,00 0,03
et les revenus de placement
Sur vente d'immeubles 0,00 0,00 0,00
Autres produits a recevoir 0,00 0,00 0,00
PERTES POTENTIELLES ET PERTES A ETALER SUR
INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME 18,00 25,13 21,44
CHARGES A REPARTIR 208,18 247,62 215,00
Primes d'émission des emprunts obligataires et EMTN 208,18 247,62 215,00
Autres charges a répartir 0,00 0,00 0,00
CHARGES CONSTATEES D'AVANCE 37,20 17,89 17,11
Charges constatées d'avance sur frais de fonctiogmte 0,13 0,06 0,02
Intéréts précomptés sur TCN émis 37,07 17,83 17,09
Intéréts précomptés sur EO émis 0,00 0,00 0,00
Autres charges constatées d'avance 0,00 0,00 0,00
AUTRES COMPTES DE REGULARISATION 104,15 3 346,31 4 908,63
Comptes d'ajustement sur devise 104,15 3 346,31 4 908,6:
Compte de régularisation de la gestion locative 0,00 0,00 0,00
Divers 0,00 0,00 0,00

TOTAL 2 057,77 5461,63 6 824,83

Les comptes de régularisation « actif » recensmnbpérations influencant le résultat indépendarmaefeur
dénouement en trésorerie. Il s’agit en particulier

- des produits a recevoir liés a la CRDS et a la @5389,48 millions d’euros), aux instruments
financiers de taux (3,95 millions d’euros), auxtinments financiers de devises (296,81 millions
d’euros) ;

- des primes d’émission des emprunts obligataireslest EMTN a répartir pour 208,18 millions
d’euros ;

- des charges constatées davance (37,20 millionsir@sg concernant notamment les intéréts
précomptés sur I'émission des titres de créanogscigbles ;

- des comptes d'ajustement en devises pour 104,1i6msild’euros (comptes techniques permettant le
passage au résultat de la réévaluation des couiptesrs bilan).
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LE PASSIF

Le passif distingue la situation nette de la CADIES autres éléments de passif.

La situation nette, composée du report a nouvedg-014,76 millions d’euros), du résultat de I'éan
(6 741,57 millions d’euros) et de la dotation emigubles (181,22 millions d’euros) s’éleve a :

- 129 091,96 millions d’euros.

Le report a nouveau se détaille de la fagon sugvant

Textes de référence Montants (en millions d'euros
Ordonnance n° 96-50 du 24 janvier 1994 -20 885,52
Loi n° 97-1164 du 19 décembre 1997 -13 263,06
Loi n° 2004-810 du 13 aodt 2004 -47 310,00
Dette Loi n° 2008-1330 du 17 décembre 2008 -27 000,00
transférée |Loi n° 2010-1594 du 20 décembre 2010 -65 300,00
A la CADES |Loin°® 2011-1906 du 21 décembre 2011 -2 446,64
Décret n° 2012-329 du 7 mars 2012 -6 648,05
Décret n° 2013-482 du 7 juin 2013 -7 718,57
Décret n° 2014-97 du 3 février 2014 -10 00p,00
Décret n° 2015-170 du 13 février 2015 -10 00P,00
Décret n° 2016-170 du 13 février 2016 -23 600,05
Versement de ACOSS concernant la régularisatiola d 64.72
reprise des déficits de 1999 a 2 '
Résultats cumulés de l'établissement de 1996 § 2016
: . ! 98 121,41
impacts des changements de méthode comptablecamnsei
Report a nouveau -136 014,76

L’endettement, qui s’éléve globalement a 139 4048Bons d’euros, est composé essentiellementettes
envers des établissements de crédit (1 017,4%nsllid’euros), de dettes représentées par un titre
(135 227,07 millions d’euros), de dépbts de gaeardgus et autres (810,81 millions d’euros) etaasptes

de régularisation (2 349,02 millions d’euros).

Note 5 : les opérations de trésorerie et interbanaas

Au 30/06/2017 Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

>3 mois<l >1an<5

en milions d'euros <3 mois >5 ans Total Total Total
an ans

BANQUES CENTRALES
Dettes envers les établissements de crédit 0,00 19,45 151,00 847,00 1017,45 1017,48 1 003,37
A vue 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Comptes ordinaires créditeurs 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 00 O, 0,00
A terme 0,00 19,45 151,00 847,00 1017,45 1017,48 1 003,37
Titres donnés en pension livrée 0,00 0,00 0,00 0,00 0 00 0,00 0,00
Comptes et emprunts 0,00 0,00 151,00 847,00 998,00 ®98,0 998,00

. en euros 0,00 0,00 151,00 847,00 998,00 998,00 998,00

. en devise 0,0C 0,0C 0,0C 0,0C 0,0C 0,0C 0,0C
Dettes rattachées 0,00 19,45 0,00 0,00 19,45 19,48 537

TOTAL 0,00 19,45 151,00 847,00 1017,45 1017,48 1 003,37
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Note 6 : les dettes représentées par un titre

Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

en milllions d'euros < 3 mois > 3 mois >1an >5 ans Total Total Total

TITRES DE CREANCES
NEGOCIABLES 8 521,42 7 856,40 0,00 264,00 16 641,82 13515,8 14 093,8(
Billets de trésorerie émis en euros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Billets de trésorerie émis en devises 87,63 0,00 0,00 ,00 0 87,63 0,00 0,00
BMTN émis en euros 0,00 0,00 0,00 264,00 264,00 264,00 ,0264
Papiers commerciaux émis en euros 845,00 1 129,50 0,00 0,00 1 974,50 0,00 529,00
Papiers commerciaux émis en devises 7 588,79 6 725,13 0,00 0,00 14 313,92 13 309,83 13 299,16
Autres TCN émis en devises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dettes rattachées 0,00 1,77 0,00 0,00 1,77 1,97 1,64
EMPRUNTS OBLIGATAIRES 2 674,49 14 022,75 59 402,16 4288,85 118 585,25 128 569,54 126 673,50
E::g;ums oblgataires et EMTN emis 2248,99 4 100,00 42 48883 38090,10 86 927,92 864840 86 627,13
5:,’?;2?5 oblgataires et EMTN emis 0,00 9.046,71 1691333 439575 30 355,79 4098180 6388
Dettes rattachées 425,50 876,04 0,00 0,00 1301,54 10403, 118282

TOTAL 11 195,91 21 879,15 59 402,16 42 749,85 135227,0 142 145,34 140 767,30

Un emprunt émis en euros pour un montant de 2d@nsl et abondé de 100 millions a échéance
du 20 décembre 2025, a pour particularité un remdgmoent anticipé possible au gré de la contreparpigrtir
de 2021.

Composition de I'endettement sur titre :

L'endettement sur titre comprend les titres de mréa négociables pour 16 641,83 millions d'euroke®t
emprunts obligataires et titres assimilés pour38%24 millions d’euros.

Les émissions d’emprunts obligataires et de taesimilés sont effectuées sous :

- un programme d’émission de droit francais, darirhite est de 130 milliards d’euros ;

- un programme d’émission de droit anglais, dofinhite est de 65 milliards d’euros ;

- un programme d’émission de droit australien, datitnite est de 6 milliards de dollars austradien
- un programme de BMTN, dont la limite est de 10iands d’euros ;

- un hors programme (« stand alone »).

Au total, 'endettement sur titre a moins d’'un assort a 33 075,06 millions d’euros et celui a pled ans a
42 749,85 millions d'euros au 30juin 2017, contrespectivement 29 420,22 millions d’euros et
42 374,97 millions d’euros au 31 décembre 2016ndé&ttement a échéance entre 1 an et 5 ans estqmssé
68 972,11 millions d’euros au 31 décembre 2016 40916 millions d’euros au 30 juin 2017.

Les tableaux qui suivent détaillent les emprursnidlions) par programme :

Programme d'ér?w?ézion d'égwae’tznce e’\r|10<r1|n<ei\r)izle Devise Taux facial Code ISIN
09/12/2004| 25/07/201¢ 2 400 EUR CADESI 5p8 FR0010137554
21/12/2004| 25/10/201¢ 50009 EUR 4,00% FROOBO¥48

Hors 27/05/2005| 25/10/202d 4000 EUR 3,75% FR00103880
programme | 2g/11/2011| 25/04/2022 151 EUR 4,00% -
29/07/2011| 19/12/2024 615 EUR 3,914% -
25/11/2011| 19/12/2021 232 EUR 4,50% -
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Date

Date

Nominal

Programme démission | déchéancel en devise Devise Taux facial Code ISIN

02/05/2012] 02/05/2025 50 EUR Taux vaeadlon formule FR012063451p6

BMM 10/05/2012| 19/12/2025 214 EUR Taux varigellen formule FR012063458]
29/01/2013| 29/01/2014 3500 USh 1,375% US1T80233
07/03/2011| 07/03/2014 1 000 EUH 3,25% XS05DB4B
12/03/2015| 12/03/2014 5 000 usl 1,25% XS12a68y
15/03/2016| 15/03/201§ 1 000 usl Libor USD 8isn+38bp XS1379591602
28/01/2016| 28/01/201¢ 3500 USH 1,50% XS13%3DB8

Droit anglais
13/01/2017| 13/01/202( 2 250 USh 1,875% XS12I02
17/04/2013| 17/04/202( 1 000 sl 2,00% US1288G06
28/07/2015| 28/07/202d 3000 sl 1,875% XS1 36810
22/03/2016| 22/03/2021 3 250 USh 2,000% XS1383%0
12/02/2015| 12/02/2022 3500 USh 1,875% XS113988
28/07/2006| 25/07/20171 2 000 EUS CADESI 85 FR0010359679
07/03/2008| 20/12/20171 35 GBH Libor GBP @isn 0,3705% FR0010594366
05/03/2013| 05/03/2014 100 EUH Euribor @isnt+ 0,10% FR001143521
27/02/2015| 07/03/2014 600 GBH 1,00% FRO®DDB4
04/04/2013| 25/05/2019 3000 EUS 1,00% FROODB83
20/01/2011| 15/10/2019 450 GBH 3,75% FR0013984
26/10/2006| 26/10/20149 400 CAL 4,45% FROBARL 0
28/11/2016| 28/11/2014 28,4 usl 8,00% FROGIRD7
05/03/2013| 05/03/2014 200 EUS Euribor @isn+ 0,18% FR0011435261
11/02/2016| 07/03/201¢ 500 GBH 1,000% FRAAB®99
20/02/2014| 25/05/201¢ 50009 EUH 1,125% FRO@BRAT7
28/11/2016| 28/11/2014 22,6 usl 8,000% FR@ZIRI15
Droit francais

10/06/2009| 25/04/202( 4 250 EUR 4,250% FR0016B67
02/07/2010| 02/07/202( 200 EUR Euribor 3 $noD,23% FR0010917534
25/10/2004| 25/07/2020 1 000 EUS Max[0;((14€7180-1%)"0,25)-1] FR0010120436
03/02/2016| 25/11/202d 4 500 EUS 0,050% FROO@B®D6
26/10/2010| 26/10/202d 1 000 ush 3,00% FR00108565
21/04/2009| 21/04/2021 200 CHH 3,00% CHO10(®B25
29/06/2010| 25/04/2021 5 750 EUR 3,375% FRO0168%D5
10/02/2011| 25/07/2021 3 255 EUR CADESI 1,50% FRO003672
25/07/2006| 25/10/2021 6 280 EUS 4,375% FROGTOB9
20/06/2012| 20/06/2022 50 EUH Taux vadeiselon formule FR0011270644
26/09/2012| 25/10/2022 4 950 EUH 2,50% FROO B1LB®
01/02/2017| 25/11/2023 4000 EUS 0,125% FROGB3B5
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Date

Date

Nominal

Programme démission | déchéancel en devise Devise Taux facial Code ISIN
22/03/2013| 22/03/2024 420 AUl 5,335% FRO49776
19/04/2011| 19/04/2023 200 CHE 2,375% CH®@IBI7L92
18/04/2011| 25/04/2023 5424 EUH 4,125% FROGIDD 1
23/01/2015| 25/05/2023 3 850 EUH 0,500% FRO®I391
18/09/2013| 18/09/2023 2 000 NO} 4,080% FROGBBYE9
29/11/2013] 29/11/2023 50 EUH Taux Maeiselon formule FR001162782
18/12/2013| 18/12/2023 50 EUH Taux vadeiselon formule FR001164916
19/06/2013| 25/01/2024 3250 EUS 2,375% FRO@1B3 9
14/02/2014| 14/02/2024 145 AUl 5% FROO11 7B
27/02/2012| 27/02/2024 153 EUH Taux vaeigelon formule FR001120251
20/03/2014| 20/03/2024 3000 USh 3,375% XS106821
02/07/2012] 02/07/2024 60 EUH Taux Maeiselon formule FR001127738
09/02/2012| 25/07/2024 3 250 EUS CADESI 1,50% ROG11198787
16/09/2014| 25/11/2024 5500 EUH 1,375% FROGB312

Droit francais | 21/09/2016| 21/12/2024 160 EUH 0,120% FRQDND28
18/02/2015| 18/02/2024 100 EUS Taux vaeiaelon formule FR001253811
19/12/2014| 19/06/2024 125 AUl 3,750% FRORA2998
27/06/2012| 27/06/2024 194 EUH 3,202% FR®YBU?27
18/08/2011| 18/08/2024 8125 EUH 3,625% FRO@2P® 1
15/11/2011| 15/11/2025 800 NOH} 4,700% FRODA2215
01/12/2011| 01/12/2021 800 NO} 5,120% FRABI097
09/03/2011| 09/12/2024 150 CHK 2,50% CHO13BB02
15/03/2012| 15/12/2024 1000 NOH 4,95% FROOBI518
01/02/2012| 15/12/2021 5 850 EUR 4,00% FR0011922
14/02/2013| 15/12/2024 1000 NOK 4,25% FRO011421}
12/07/2011| 19/12/2024 800 NOH 4,80% FROOM4107 8
27/06/2012| 19/12/2021 2 000 NO} 4,84% FROO 6732
01/04/2011| 20/12/2021 300 EUS 3,80% FROGIB29
21/06/2012| 21/12/2024 1000 NOH 4.52% FROO1B277

=T
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Note 6 bis : opérations en euros et en devises avahaprés opérations de couverture

Cette note présente l'incidence des opérationdeecture sur la dette initiale ainsi que la sttetdes taux
avant et apres couverture. Elle donne une infoomatonstituée a la fois d’éléments comptablesneinfiiers
relatifs & la valeur et a la couverture des pradaitéchéance.

en milions d'euros ¢ Dette initiale Opérations de couverture Dette finale

de devises en devises en euros en devises en euros endevises eoseu
Dette en euros 90 164 45 246 135 410
Dette en devises contrevaleur contrevaleur

au 30/06/201 au 30/06/201

CHF 550 503 -550 -503 0 0]
GBP 1807 2 055 -1 807 -2 055 0 0]
JPY 0 0] 0 0]
USsD 45 609 39 96¢ -45 609 -39 966 0 0]
HKD 0] 0 0 0]
SEK 0] 0 0 0]
AUD 1375 92¢ -1 375 -926 0 0]
NOK 9 400 987 -9 400 -982 0 0]
NzZD 0] 0 0 0]
CNY 0 0 0 0]
CAD 480 325 -480 -325 0 0]
MXN 0 0 0 0
Sous-total devises 44 757 -44 757 0
Total général 134 921 489 135 41C

Le tableau ci-dessus retrace la dette nominaléalmiten fonction de sa devise d’émission. Toutes le
opérations en devises étant couvertes, la CADESfieaslement endettée uniquement en euros. Ces
couvertures neutralisent I'impact des variations dex de change sur la dette de la CADES.

Le tableau suivant indique la structure des tawemgirunt de la CADES. Les opérations de couverture
modifient cette répartition initiale de sorte qufinal, la CADES se retrouve endettée en taux &ixeauteur
de 55 %Y, a taux variable & hauteur de 36 % et a taux iagex I'inflation & hauteur de 9 %.

Ventilation de la dette en euros et en devises auat aprés opérations de couverture

Incidence des

en milions d'euros Dette initiale Dette finale
couvertures
endevises eneuros total % endevises eneuros endesgiseen euros total %
Taux fixe
TCN 0 0 0 0 0 0 0 0
Emprunts obligataires, EMTN et BMTN 29440 73434 802 -29 440 -62 0 73372 73372
Placements privés 0 998 998 0 0 0 998 998
Swaps de macro couvert 0 0 0 0 0 0 0 0
Total taux fixe 29440 74432 103872 77 -29 440 -62 0 73 74370 55
Taux variable
TCN 14 314 1974 16 288 -14 314 14 932 0 16 906 16 906
Emprunts obligataires, EMTN et BMTN 916 1864 2780 691 30376 0 32 240 32 240
Placements privés 0 0 0 0 0 0 0 0
Swaps de macro couverture 0 0 0 0 0 0 0 0
Total taux variable 15230 3838 19068 14 -15230 45 308 0 49 146 49146 36
Taux indexé
Emprunts obligataires 0 11894 11894 0 0 0 11 894 11 894
Swaps de macro couverture 0 0 0 0 0 0 0 0
Total taux indexé 0 11894 11894 9 0 0 0 11 894 11 894 9
Total général 44670 90164 134834 100 576 0 135 410 136 4100

(1) dont 325,54 millions d’euros correspondant a laveotuire via des swaps annulables au gré des cantiep En
cas d’exercice par la contrepartie, la positionveote revient a taux variable. Au 30 juin 2017, pbentenu des
conditions de marché, les options d’annulation udgs contreparties sont trés en dehors de laamankinsi,
la probabilité de revenir a taux révisable est peode zéro.
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Note 7 : les autres passifs

en milions d'euros

Au 30/06/2017

Au 30/06/2016

Au 31/12/2016

DEPOTS DE GARANTIE RECUS 626,42 4 227,62 5 145,3¢
Dépdts de garantie regus 626,32 4 227,61 5 145,3¢
Dettes rattachées 0,10 0,01 0,00
AUTRES CREDITEURS SUR OPERATIONS FINANCIERES 0,09 Q09 0,10
AUTRES CREDITEURS SUR OPERATIONS DE FONCTIONNEMENT 184,30 191,68 184,33
Versement a effectuer a [Etat 0,00 0,00 0,00
Dettes fiscales 0,00 0,04 0,00
Dettes sociales 0,00 0,00 0,00
Fournisseurs 0,00 0,00 0,03
Autres créditeurs divers (ACOSS) 184,30 191,64 184,3C
Autres créditeurs divers 0,00 0,00 0,00

TOTAL 810,81 4 419,39 5 329,7¢

Les autres passifs correspondent principalement :

» aux dépbts de garantie recus dans le cadre demisodé marché a terme et de pensions livréesmis e

place afin de couvrir le risque de contrepartiyrpen montant de 626,42 millions d’euros au 30 juin

2017,

e aux commissions sur papiers commerciaux (0,09anilli’'euros) ;

e au compte créditeur de I'ACOSS (184,30 millions witess comprenant les avoirs indiqués par

'ACOSS).

Note 8 : les comptes de réqularisation passif

en milions d'euros

Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

CHARGES A PAYER 19,85 22,47 21,88
Sur instruments financiers a terme de taux d'itgéré 8,74 8,57 6,24
Sur opérations a terme de devises 1,88 4,78 6,94
Commissions a payer sur opérations de marché 0,00 00 O, 0,00
Charges a payer sur frais de fonctionnement 0,33 6 0,0 0,25
Frais a payer sur recettes de CRDS et CSG 6,61 7,39 7,33
Frais g payer sgr rfecettes de prélevements solisues 0,00 0,00 0,00
produits du patrimoine et les revenus de placement
Autres charges a pa 2,29 1,67 1,12
GAINS POTENTIELS ET GAINS A ETALER SUR
INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME 33,35 50,55 40,86
PRODUITS CONSTATES D'AVANCE 1 597,40 1 688,64 596,40
Primes d'émission des emprunts obligat 544,57 637,79 595,74
Sur titres d'Etat 0,00 0,00 0,00
Sur opérations en devis 2,83 0,00 0,66
Autres produits constatés d'ava 1 050,0C 1 050,8& 0,00
AUTRES COMPTES DE REGULARISATION 698,42 514,20 604,42
Comptes d'ajustement sur devises 698,32 514,16 597,4€
Divers 0,10 0,04 6,96
TOTAL 2 349,02 2 275,86 1263,5€

Les comptes de régularisation passif recenserddégrations
dénouement en trésorerie.

influencant le résultat indépendammeniedr
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Il s’agit notamment :

des charges a payer sur les swaps de taux (8,/dnsit’euros), sur les opérations a terme de dsvis
(1,88 millions d’euros) et sur la CRDS et la CS@{amillions d’euros) ;

des soultes a étaler sur swaps de devises (33lBansd’euros) ;

des produits constatés d’avance sur les primesisi@n sur emprunts obligataires (544,57 millions
d’euros) ;

du versement du Fond de réserve pour les retgiiteascond semestre 2017 (1 050 millions d’euros) ;
des comptes d’ajustement en devises pour 698,3bmsild’euros (comptes techniques permettant le
passage au résultat de la réévaluation des couptesrs bilan).

Note 8 bis : les comptes de provision

Le poste provisions pour risques et charges estitoé de provisions relatives :

aux indemnités de licenciement,

a la réemunération des jours épargnés par lessaderia CADES ;

aux conséquences de I'arrét de la Cour de judéddJnion européenne du 26 février 2015 concernant
le remboursement de CRDS, CSG et prélévementl sodiament percus par la CADES (cf. note 14) ;
a la réduction des produits de CSG et de CRDS.

en milions d'euros Au 31/12/2016 Dotation Reprise Au 30/06/2017
Provisions 98,40 0,01 0,00 98,41
I?rOV|§|ons pour indemnités de 0.29 0,01 0,00 0.30
licenciement
Provisions pour compte épargne 0,01 0,00 0,00 0,01
temps
Provisions pour rémunérat 0,00 0,00 0,00 0,00
Provisions pour risqu

Arrét RUYTER 21,02 0,00 0,00 21,02
Réduction de produits CSG-CRDS 77,08 0,00 0,00 77,08
TOTAL 98,40 0,01 0,00 98,41
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COMPTE DE RESULTAT

Il distingue le produit net bancaire des autresipits et charges d’exploitation pour faire appaedit résultat
de I'exercice.

Produit net bancaire -1 148,99 milions d'euros
Produits exceptionne 0,0C milion d'euro:
Autres produits et charges d'exploita 7 890,51 milions d'euro
Résultat de I'exercice 6 741,57 milions d'euros

La mission de la CADES est d’amortir la dette quid été transférée. Le résultat mesure la capdeité
CADES a diminuer son endettement propre.

Le Produit net bancaire

Il s’agit du résultat de I'exploitation bancaireyi gapproche le colt de I'endettement, les prodigtérésorerie
et le solde des opérations financieres.

Note 9 : les produits de trésorerie

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

INTERETS ET PRODUITS ASSIMILES SUR OPERATIONS
AVEC LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 110,97 45,09 160,33
Intéréts sur opérations a vue 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur comptes ordinaires débit 0,0C 0,0C 0,0C
Intéréts sur pré 0,0C 0,0C 0,0C
Intéréts sur titres recus en pension I 0,0C 0,0¢ 0,0¢
Intéréts sur opérations a terme 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur préts en eu 0,0C 0,0C 0,0C
Intéréts sur préts en devi 0,0C 0,0C 0,0C
Intéréts sur titres recus en pension I 0,0C 0,0¢ 0,0¢
Autres intéréts 110,97 45,09 160,33
INTERETS ET PRODUITS ASSIMILES SUR 0.00 0.00 0.00
OBLIGATIONS ET AUTRES TITRES A REVENU FIXE ' ' '
Intéréts sur titres a revenu 1 0,0¢ 0,0¢ 0,0¢
Intéréts sur titres d'Etat 0,00 0,00 0,00
AUTRES INTERETS ET PRODUITS ASSIMILES 412,87 456, 925,79
Amortissement des primes d'émis 51,1¢ 56,8¢ 109,77
Solde en bénéfice des opérations de couve 361,7: 399,4¢ 816,0:
Gain sur rachat de titres é 0,0C 0,0C 0,0C

TOTAL 523,84 501,39 1 086,12

Les produits de trésorerie s’élevent a 523,84 aniflid’euros et correspondent :

e au solde en bénéfice des opérations de couvef8@ie71l millions d’euros) ;

e aux intéréts et produits assimilés sur opératiorex des établissements de crédit (110,97 millions
d’euros) ;

e al'amortissement des primes d'émission des empremis (51,16 millions d’euros).
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Note 10 : le colt de I'endettement

en milions d'euros

Au 30/06/2017

Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

INTERETS ET CHARGES ASSIMILEES SUR OPERATIONS

AVEC LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 20,31 20,27 40.79
Intéréts sur dettes a vue 0,00 0,01 0,06
Intéréts sur comptes ordinaires crédit 0,0¢ 0,0C 0,04
Intéréts sur emprunts au jour le jour 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur titres donnés en pension i 0,0¢ 0,01 0,0z
Intéréts sur dettes a terme 20,12 20,18 40,65
Intéréts sur emprunt CDC (transfert de dette) 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur crédit multi-devises 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur titres donnés en pension i 0,0¢ 0,0¢ 0,1C
Intéréts sur placements pri 20,12 20,12 40,5t
Autres intéréts et charges assimilées 0,19 0,08 0,08
INTERETS ET CHARGES ASSIMILEES SUR OBLIGATIONS
ET AUTRES TITRES A REVENU FIXE 1633,38 1673,79 3337.64
Charges sur dettes constituées par des titres 1638, 1673,79 3 337,64
Intéréts sur titres de créances négociables énasier 3,7¢ 4,37 7,7¢
Intéréts sur titres de créances négociables éntgsése 63,2: 20,4: 77,31
Intéréts sur emprunts obligataires et titres algsingin euros 1 104,26 1217,26 2 363,06
Intéréts sur emprunts obligataires et titres algsingin devises 329,49 389,20 781,22
Autres charges sur dettes constituées par des 132,6¢ 42 58 108,2:
Autres intéréts et charges assimilées 0,00 0,00 0,00
COMMISSIONS 19,13 26,44 37,66
Commissions sur emprunts a terme auprées d'étabésge de crédit 11,99 11,47 22,29
Commissions sur titres de créances négociable: 0,0¢ 0,0C 0,0C
Commissions sur emprunts obligata 7,12 14,9¢ 15,32
Autres commissions sur opérations sur 1 0,02 0,02 0,0t
Autres commissior 0,0C 0,0C 0,0C
TOTAL 1672,82 1 720,50 3 416,09

Le colt de I'endettement qui s'éléve a 1 672,82ionik d’euros est en diminution de 2,77 % par rappa

30 juin 2016, il se décompose en :

e 1633,38 millions d’euros de charges sur dettes ;

e 20,31 millions d'euros d'intéréts sur opérationse@ves établissements de crédit (intéréts sur
placements prives, titres donnés en pension listéppels de marges) ;

¢ 19,13 millions d’euros de commissions.

La diminution des intéréts et charges assimiléesgaport au 30 juin 2016 est liée a la baisse alit de

financement.
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Note 11 : gain ou perte sur portefeuille de transdion

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016
SOLDE DES OPERATIONS DE CHANGE 0,00 0,00 0,00
Autres opérations de change 0,00 0,00 0,00
TOTAL 0,00 0,00 0,00

Conformément aux principes de présentation défiaiss le reglement 2000-03 du CRC, les gains gidess
sur instruments de couverture de taux et de chaogerepris au niveau des « Autres intéréts etyit®adu
charges assimilés » (cf. note 9). Dans cette ribtee s’agit que du solde des gains et pertes dmgh
déterminé a I'occasion de I'évaluation périodiges domptes en devises hon couverts.

Note 11 bis : gain ou perte sur opérations des p@feuilles de placement et assimilés

en milions d'euros Au 30/06/2017  Au 30/06/2016  Au 31/12/2016
Gain ou perte sur opergtlgtms des portefeuilles 0.00 0.00 0.00
de placement et assimilés
Résultat net sur titres de placement 0,00 0,00 0,00

Note 11 ter : gain ou perte de change sur opératisrde fonctionnement

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016
Galn'ou perte de change sur opérations de 0.00 0.00 0.00
fonctionne ment
Gain de change sur factures en de' 0,0C 0,0C 0,0
Perte de change sur factures en devises 0,00 0,00 0,00
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Les autres produits et charges d'exploitation

Les autres produits et charges d’exploitation reeet principalement d'une part, les produits etrgbs
spécifiques institués par I'ordonnance n° 96-5Q@4dyanvier 1996 (CRDS, CSG, prélévements sociauesu
produits du patrimoine et les revenus de placenvensements du Fonds de réserve pour les retra@ete de
patrimoine immobilier et versements a I'Etat etigets organismes de Sécurité sociale) et d'autrg [es
charges générales d'exploitation et les dotatioms amortissements et aux dépréciations sur les

immobilisations.

Note 12 : les recettes de CRDS

Cette note précise les recettes de CRDS affectéasCADES par I'article 6 de I'ordonnance n° 96-80
24 janvier 1996, apres déduction des frais d’assedtde recouvrement ainsi que des pertes suénce de
CRDS (admissions en non-valeur, remises gracieases)ations et abandons de créance) :

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016
RECETTES CRDS NETTES (article 6) 3 225,01 3 226,37 6 942,7¢
Recettes CRDS sur traitements et salaires 3011,09 015,80 6 161,54
Recettes CRDS sur patrimc 9,6( 1451 301,81
Recettes CRDS sur produits de placement 134,51 140,52 327,24
Recettes CRDS sur ventes de bijoux et métaux précie 2,55 3,02 423
Recettes CRDS sur gains aux jeux 67,26 53,32 147 ,9¢

Recettes CRDS en exonération compensée (chéques

. . 0,00 0,00 0,00
transport, volontariat associa

Le montant de la CRDS, nette des frais de recowemgmns’éleve a 3 225,01 millions d’euros.

La CRDS sur les salaires et traitements (circuit’tA€OSS essentiellement) correspond a 93,37 % du
montant global. La CRDS prélevée principalement lsucapital (revenus du patrimoine et produits de
placements), recouvrée par le réseau de la Diregimérale des finances publiques, représente4.,4a
CRDS sur le gain des jeux et la vente des métatpiqux est de 2,16 %.

Les remboursements de créances liquidées antérienteau 31 décembre 1999 au titre des reglements
communautaires de la CEE et des accords bilaté@Beécurité sociale recus des pays étrangersem@rsés
depuis le 31 décembre 1997 par la CNAMTS a la CADESe reversement n’aggrave pas ou ne crée pas de
déficit a la CNAMTS. Compte tenu des déficits de TNAMTS de 1998 a 2012, le montant de
216,77 millions d’euros recouvré pendant ces egesci’a pas été reversé a la CADES.

Depuis la loi n° 2004-810 du 13 aolt 2004 aucurédent de la Sécurité sociale (branche maladiegt#a
constate.
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Note 12-bis

Le tableau qui suit retrace la ventilation des pitsdet des charges liés a la CRDS au 30 juin 2017.

en milions d'euros

PRODUITS LIES A LA CRDS : ()  CHARGES LIEES A LA CRDS : an ne'ftgge_tt‘f_s”
Admissions en non valeur, abandons et 004

CRDS sur traitements et salaires 3 026,2; annulations de créance, remises gracieuses 3011,0¢
Frais d'assiette et de recouvrement 15,13

CRDS sur patrimoine 10,14 Frais d'assiette et deureement 0,56 9,59

CRDS sur produits de placement 135,19 Frais d'éssietle recouvrement 0|68 134,51

CF,QD.S sur ventes de bioux et metaux 2,57 Frais d'assiette et de recouvrement 0,01 2,56

précieu;

CRDS sur gains aux jeux 67,60 Frais d'assiette ea@muvrement 0,34 67,26

CRDS en exonergtlon compensee (cheques 0,00 0.0d 0,00

transport, volontariat associa

Reprise de provisions sur restes a recouvrer Dotation aux provisions sur restes a 00d 0.00

de CRDS "“recouvrer de CRDS ’ '

TOTAL 3241,72 TOTAL 16,71 3 225,01

Note 12-1 : les recettes de CSG

La contribution sociale généralisée (CSG) est wssaurce affectée a la CADES a hauteur depuis le
1% janvier 2016 de 0,60 % pour la CSG sur les revehastivité et de remplacement, sur les revenus du

patrimoine et les produits de placement assugttishauteur de 0,30 % pour la CSG sur les gaigead.

Elle est assise sur une base identique a celi@ @GR&DS (hors vente de bijoux et de métaux précieux)

en milions d'euros

Au 30/06/2017 Au 30/06/2016

Au 31/12/2016

RECETTES CSG NETTES (article 6) 3617,04 3 535,32 7 717,95
Recettes CSG sur traitements et sal 3 439,97 3 350,9¢ 6 956,92
Recettes CSG sur patrimc 11,34 12,34 358,6C
Recettes CSG sur produits de place! 161,41 168,62 393,4¢€
Recettes CSG sur gains aux | 4,32 341 8,95
Recettes CSG en exonération compe 0,00 0,00 0,00

Le montant de la CSG, nette des frais de recouvters@léve a 3 617,04 millions d’euros.
La CSG sur les salaires et traitements (circuit HEOSS essentiellement) représente 95,11 % du ambnt

global. Le reste de la CSG est prélevé principateénserr les produits de placements et les revenus du
patrimoine (4,77 %).
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Note 12-1 bis

Le tableau suivant retrace la ventilation des pitsdat des charges liés a la CSG au 30 juin 2017.

en milions d'euros

PRODUITS LIES A LA CSG : ()  CHARGES LIEES A LA CSG an Recettesllne“es =1-
Admissions en non valeur, abandons et 00d

CSG sur traitements et salaires 3 457,27annulat|ons de creance, remises gracieuses 3 439,97
Frais d'assiette et de recouvrement 17,30

CSG sur patrimoine 11,98 Frais d'assiette et de veement 0,64 11,34

CSG sur produits de placement 162,22 Frais d'assiette recouvrement 081 161,41

CSG sur gains aux jeux 4,34 Frais d'assiette etd®iveement 0,02 4,32

CSG en exonération compensée 0,00 0,00 0,00

Reprise de provisions sur restes a recouvrer 0 Dotation aux provisions sur restes a 00 0.00

de CSG "“recouvrer de CSG ’ '

TOTAL 3635,81 TOTAL 18,77 3617,04

Note 12-2 : les prélevements sociaux sur les revendu patrimoine et les produits de placement

Les prélévements sociaux sur les revenus du patrémet les produits de placement étaient une ressou
affectée a la CADES depuis 1€ fanvier 2011, par la loi n° 2010-1594 du 20 décen®10 (articles 245-14
et 245-15 du Code de la Sécurité sociale). A conthiel” janvier 2016, la CADES ne recoit plus la fraction
de 1,3 % de ces prélévements mais un complémehtides de CSG.

Le tableau suivant retrace essentiellement leslaggations sur I'exercice 2016 des versements tatés
en 2015.

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016
RECETTES PRELEVEMENTS SOCIAUX NETTES 0,00 -8,66 -15,86
Prélevements sociaux sur produits du patrimoine 0,00 -8,67 -7,52
Prélevements sociaux sur revenus de place 0,00 0,01 -8,34

Note 12-2 bis

Le tableau suivant retrace la ventilation des réggdtions sur les produits et les charges liépagiévements
sociaux sur les revenus du patrimoine et les ptodig placement constatés au cours de I'année 2017.

en milions d'euros

PRODUITS LIES AUX PRELEVEMENTS 0 CHARGES LIEES AUX () Recettes nettes = | -
SOCIAUX PRELEVEMENTS SOCIAUX 1
Frais d'assiette et de recouvrement 0,00 0,00

Prélevements sociaux sur produits du patrimoine O,éJO_ .
Admissions en non valeur, abandons et

. . ) . 0,00
annulations de créances, remises gracieuses
Prélévements sociaux sur revenus de placement GBOdrassiette et de recouvrement 0,00 0,00
. - N otation aux provisions sur restes a
Reprise de provisions sur restes a recouvrer %(58 P 0,00 0,00
recouvrer
TOTAL 0,00 TOTAL 0,00 0,00
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Note 12-3 : les versements du Fonds de réserve poes retraites (FRR)

Le Fonds de réserve pour les retraites a verséndijliirds d’euros le 25 avril 2017 dont 1,05 nailds au
titre du premier semestre 2017.

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

RECETTES FONDS DE RESERVE
POUR LES RETRAITES 1 050,00 1 050,00 2100,0C

Recettes exercice en cours 1 050,00 1 050,00 2 100,0C

Note 13 : les charges générales d’exploitation

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

FRAIS DE PERSONNEL 0,61 0,57 1,11
Salaires et traitemel 0,41 0,46 0,84
Charges social 0,14 0,17 0,33
Compte Eparagne Tenr 0,0C 0,00 0,00
Charges-Produits dive 0,0C -0,06 -0,06
AUTRES FRAIS ADMINISTRATIFS 0,81 0,82 1,81
Impbts et taxe 0,0t 0,05 0,11
Services extérieurs 0,76 0,77 1,70

TOTAL 1,42 1,39 2,92

Les charges générales d’exploitation corresponddiexécution du budget administratif hors acqiositet
amortissement des immobilisations (cf. note 2)e€Bont en augmentation de 2,16 % par rapport guir80
2016 (régularisation de provisions pour indemn2@s5 sur le premier semestre 2016).

Tableau des emplois pourvus au 30 juin 2017

Agents non titulaires de droit public :
- 1 responsable principal des opérations de marauigd),
- 1 responsable adjoint des opérations de marchée(égd
- 1 opérateur de marchés (cadre A),
- 1 stratégiste en adossement actif-passif (cadre A),
- 1 responsable principal des opérations de postiédoadre A),
- 1 responsable adjoint des opérations de post-méceldée A),
- 1 secrétaire bilingue de direction (cadre C).

Agents titulaires de I'Etat :
- 1lresponsable du secrétariat général (cadre A),
- 1responsable administratif (cadre A).
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Note 13 bis : le patrimoine immobilier et sa gestio

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016
Produits liés au patrimoine immobilier 0,02 0,04 0,2(
Produits exceptionne - -
Reprise de provisiol 0,02 0,04 0,2
Charges liées au patrimoine immobilier 0,08 -
Services extérieu - -
Charges exceptionnel 0,08 -

La totalité des immeubles transférés fgdnvier 2000 a la CADES a été cédée au coursrdissannées qui
ont suivi. La CADES gere depuis 2007 les opérati@stduelles liées a la cession des derniers imtasugh

notamment les contentieux.

Note 14 : les autres charges d’exploitation non baaire

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

Versement a [Etat -

Dotation provisions pour risques divers

Arrét RUYTER - -
Réduction de produits CRDS, C - -

TOTAL - - -

Par arrét du 26 février 2015, la Cour de justiceopéenne a confirmé le non assujettissement desusv
immobiliers pergus en France par des non-résidisatsux, et leur a ouvert le droit au remboursenmgégral
des montants indment prélevés depuis 2012 awdttta CSG, CRDS et du Prélévement social.

Note 14bis : les autres produits d’exploitation

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

Autres reprises de provisions pour charges diverses -

Autres reprises provisions pour risques divers :

Arrét RUYTER - - 21,99

TOTAL - - 21,99
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Note 15 : les produits exceptionnels

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016

Au 31/12/2016

Prescriptions de dettes sur budget administratif - -

Prescriptions de dettes sur budget de financement - -

Autres produits exceptionnels - 0,03

0,03

TOTAL - 0,03

0,03
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LE HORS BILAN

Le hors bilan publiable présente les engagemeids $eur sens « donnés » ou « regus » (engagerdents
financement, de garantie, sur titres). Cependamtaios engagements ne sont pas pris en compte. Ve
ainsi des engagements relatifs aux opérations efisede et sur instruments financiers a terme. Les
informations relatives a ces engagements sontéssadans les notes 16 a 17.

Note 16 : les opérations en devises

Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016
- ) Devises a Devises a Devises a Devises a Devises a Devises a
en milions d'euros . . . . . .
recevoir livrer recevoir livrer recevoir livrer
O.PERATIONS A TER.ME : 44 757,34 - 541268 - 52 162,71
Financements en devises
Opérations de couverture négociées de gré a gré
Change aterme contre euros 14 401,55 - 13 309,83 - 13 299,16
<lan 14 401,55 - 3309,83 - 13 299,16
dela5ans - - - - -
>5an - - - - -
Swaps de devises contre euros 30 355,79 - 40 981,80 - 38 863,55
<lan 9 046,71 - 11 811,52 - 8 377,67
delab5ar 16 913,33 - 21 520,55 - 22 486,31
> 5 ans 4 395,75 - 7 649,73 - 7 999,57

OPERATIONS A TERME :
Engagements de financements regus en devises

Opérations de couverture négociées de gré a gré

Change aterme contre euros - - - - .
<lar - - - -
delab5ans - - - - -
Swaps de devises contre euros - - - - -

<lan - - -

dela5ans - - - -
>5 ans - - - -

Le change a terme contre euros correspond auxsaéht&rme mis en place pour la couverture des zapie
commerciaux en devises.

La diminution de I'encours est de 17,56 % au 30 R017 par rapport au 30 juin 2016.

La diminution du niveau des swaps de devises ceuntres s’explique par I'augmentation des rembouesgs
d’emprunts en devises sur la période 8yulllet 2016 au 30 juin 2017 par rapport a I'énvssd’emprunts en
devises (remboursement de 10,20 milliards d’eufesigrunts en devises contre I'émissida 2,17 milliards
d’euros en emprunts en devises pendant cette ggriod
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Note 17 : les marchés a terme d’instruments finaners

en milions d'euros Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

INSTRUMENTS DE TAUX D'INTERET

Marchés organisés et assimilés - -
Opérations fermes de couverture - -
Contrats Euro Bobl Future (5 ans) - -
Contrats Euro Bund Future (10 ans) - -
Autres opérations fermes - -
Opérations conditionnelles de couver - -
Autres opérations conditionnelles - -

Gré agré 2 506,54 2 346,54 2 506,5-

Opérations fermes de couverture
. Echanges de taux en euros 2 506,54 2 346,54 2 506,5.
. Micro-couvertur: 2 506,54 2 346,54 2 506,5:
<lan 45,70 - 45,7
delab5ans 1 329,84 158pP5, 12798
>5ans 1131,00 1 021,00 11810
. Macro-couverture - -
<lan - -
delab5ans - -

>5ans - -

. Postition isolée - -
<lan - -
delabans - -
>5ans - -

. Echanges de taux en devises - -

. Micro-couverture - -
<lar - -
delab5ans - -
> 5 ans - -

Au 30 juin 2017, les instruments de taux d'intéré&gscomposent de 2 506,54 millions d’euros de swilaps
micro-couverture dont 325,54 millions de swaps #atrias.

En 2007 et 2008, la CADES a négocié des swapesquels elle recoit I'euribor 3 mois moins une reagy
paye un taux fixe. Ces swaps sont annulables pardetreparties 6 mois apres le début de I'opératigs
tous les 3 mois.

Ces swaps annulables, opérations de micro coueegtermettent de transformer des opérations steedLa
taux révisable préalablement négociées par la CABESpérations a taux fixe au moins pour 6 mossdint
donc strictement adossés individuellement a deps¥easant déja partie du portefeuille de la CADES.

Si les swaps sont annulés, la CADES revient & s@au initial de refinancement.

Ces contrats d’échanges ont été autorisés par riseitod’administration du 28 novembre 2007. lIs tson

qualifiés d’opérations de couvertures affectéegéfmaie b — réglements n° 90-15 et 88-02), confonerd a
la reglementation bancaire.
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Note 18 : les autres engagements hors bilan

en milions d'euros

Au 30/06/2017 Au 30/06/2016 Au 31/12/2016

ENGAGEMENTS DE FINANCEMENT
Engagements regus
D'établissements de crédit :
. Lignes de trésorerie
. Lignes de crédit multidevis
. Lignes de crédit en billets de trésor
. Lignes de crédit
Divers :
. Fonds de réserve pour les retr:
. Emprunts
. Papiers commerciaux et mises en pel
Engagements donnés
Versement a [Etat

Versement aux organismes de Sécurité sa

. Premiere reprise de dette prévue par LFE89
. Deuxiéme reprise de dette prévue par LFBZ 2

Engagements de financement donnés : prises en
pension, achats de devises, bilets de trésorerie

700,00 700,00 700,0
14 700,00 16 800,00 16 800,0
- 6 609,04

Les engagements regus se composent de :

» quatre accords de mobilisation de ligne de trésongermettant a la CADES I'approvisionnement
direct de son compte de dép6t de fonds en euroerbsur les livres de la Banque de France
(n°® 46 002), pour un montant total de 700 milliasuros, accords annulables par les contreparties

avec un préavis de 30 jours;

» des versements du Fonds de réserve pour lesestptir un montant total de 14,70 milliards d’euros
correspondant aux versements annuels de 2,10nddllid’euros de 2018 a 2024, prévus par la
loi n° 2010-1594 du 20 décembre 2010 de financenetd Securité sociale pour 2011.

La CADES n’a plus au 30 juin 2017 d’engagement @éonn
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Note 19 : éléments de synthése

BILAN SYNTHETIQUE AU 30/06/2017

en milions d'euros

REPORT A NOUVEAU DEBITEUR au 01/01/2017
BENEFICE AU 30/06/2017
DOTATION EN IMMEUBLES

DETTE RESTANT A REMBOURSER au 30/06/2017

Représentée par:
- des passifs externes contractés
.dettes financieres <1 an
.dettes financiéres > 1 an
.comptes de régularisation passif et divers

- déduction faite des actifs détenus
.placements financiers

.comptes de régularisation actif et divers

-136 014,76
6 741,57
181,22

-129 091,96

33 094,51

103 150,01
3 159,83

7 780,33
2 532,06

COMPTE DE RESULTAT SYNTHETIQUE AU 30/06/2017

en milions d'euros

PRODUIT NET CRDS, CSG ET PRELEVEMENTS SOCIAUX 6 84205
CHANGEMENTS D'ESTIMATIONS ET CORRECTIONS 0.00
D'ERREURS ’

PRODUIT NET DU FRR 1 050,00
REVENU NET DES IMMEUBLES -0,06
Charges d'intéréts -1 653,69
Commissions -19,14
Produits d'intéréts 523,84
RESULTAT FINANCIER -1 148,99
Frais généraux d'exploitation -1,43
EXCEDENT D'EXPLOITATION 6 741,57
Dotations aux provisions pour risques divers 0,00
Produits exceptionnels 0,00
BENEFICE AU 30/06/2017 6 741,57
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AUTRES ELEMENTS D’'INFORMATION

La CADES présente ci-aprés une information en vatlumarché, comparant I'endettement en valeur de
remboursement a I'arrété comptable au 30 juin 281ndettement en valeur de marché.

L’endettement en valeur de remboursement a I'aoétéptable est égal a la somme des agrégats ssiivant

a.

b.

nominal des emprunts a taux fixe, révisable ouaideien euros ;

nominal de la jambe en euros, a taux fixe, réviesahl variable des swaps de base transformant
parfaitement les emprunts en devises en emprurdares ;

nominal couru des obligations indexées sur l'indiatau 30 juin 2017.

les intéréts courus non échus sont exclus de ltegdent en valeur de remboursement.

L'endettement en valeur de remboursement a I'éadeéast égal a la somme des agrégats suivants :

a.

b.

nominal des emprunts & taux fixe, révisable ouatdei en euros.

nominal de la jambe en euros, a taux fixe, révesahl variable des swaps de base transformant
parfaitement les emprunts en devises en emprurdsres.

nominal projeté a terminaison des obligations iddsxsur l'inflation.

valeur de marché des swaps de macro-couverture.

L'endettement en valeur de marché est égal a lensauhes agrégats suivants :

a.

valeur des emprunts obligataires a taux fixe eexéd sur l'inflation déterminée a partir d'un cours
moyen constaté sur le marché au 30 juin 2017.

valeur des titres émis non cotés obtenue par idatibn d'une courbe zéro coupon CADES
au 30 juin 2017. Les options incluses dans certdimsces titres sont valorisées selon un modéle

interne s’appuyant sur un logiciel de valorisatistandard développé et commercialisé par un
fournisseur externe.

valeur des dérivés utilisés pour la transformatiame partie de I'endettement en micro-couverture.
Les options incluses dans certains de ces instriisnsent valorisées selon le méme modeéle interne.

valeur des dérivés de macro-couverture.

valeur actualisée au 30 juin 2017 du collatérad, gnsions livrées et des soldes bancaires.
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VALEUR DE
e milions d ENDETTEMENT EN VALEUR DE ENDETTEMENT EN MARCHE DES
n mifions deuros REMBOURSEMENT VALEUR DE MARCHE | OPERATIONS DE
COUVERTURE
A L'ARRETE
A LECHEANCE | COMPTABLE DU AU 30/06/2017 AU 30/06/2017
30/06/2017
<A1AN 24 603,33 24 602,39 24 7255 -447,39
DE 1 A 5ANS 60 120,09 59 893 54 64 887,80 -298,62
>A 5 ANS 43 688,21 43 35349 49 55727 599,65
SWAPS 0,00 0,0 0,00 0,00
TOTAL 128 411,69 127 849,82 139 1704 -146,36
TAUX REVISABLE 41 58520 41 88598 41 839,09 -158|45
TAUX INDEXE 12 456,28 11 793,68 13 213,56 000
TAUX FIXE 74 370,21 74 170,21 84 116,87 1209
SWAPS 0,00 0,0 0,00 0,00
TOTAL 128 411,69 127 849,82 139 1704 -146,36

Comparée aux exercices antérieurs, la structute dette au 30 juin 2017 fait apparaitre une augatiem de
I'endettement a court et long terme, par une ditmude I'endettement & moyen terme :

Endettement 30/06/201|7 31/12/2016 31/12/2(115

A courtterme (< 1 al 19,24% 18,93% 13,29%
A moyen term 46,85% 49,68% 41,77%
A long terme (> 5 an 33,91% 31,39% 44,94%

La structure des émissions au 30 juin 2017 reflategmentation de I'endettement en euros par rappor
31 décembre 2016 :

Endettement | 30/06/201f 31/12/2016 31/12/2415
En devis 33,41% 35,08% 30,64%
En euro 6659%  64,92%  69,36%

Dans le dernier tableau ci-dessous, la structutda dette aprés couverture montre 'augmentatiarrgggport
a I'année 2016 des émissions en taux fixe aux dépencipalement des émissions en taux révisable :

Endettement 30/06/201f 31/12/2016 31/12/2415

Taux révisable 32,76% 36,68% 27,82%
Taux indexé 9,22% 8,69P%6 9,32%
Taux fixe 58,01% 54,66% 62,36%
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Eléments explicatifs sur les écarts de I'endettéranrvaleur de remboursement :

L'écart entre I'endettement en valeur de marchéretettement comptable est lié aux éléments stsvan

- la valeur de marché des emprunts a taux fixe a anggren raison de la baisse des taux ;

- en valeur de marché, il est tenu compte des coufonss actualisés alors que la valeur de
remboursement est pied de coupon ;

- le résultat des swaps de macro-couverture et dagssiinflation impacte la valeur de marché quel qu

SOit son sens.

Les éléments présentés dans cet exercice a fitf@mhation recouvrent un périmétre significatif idectivité
principale de la CADES, qui est de rembourser aumia dette contractée sur les marchés financiers.
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