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INTRODUCTION

1. Le 7 mai 1992, le Conseil du commerce et du développement a adopté le
mandat du Groupe de travail spécial sur les investissements et les apports
financiers, le financement du développement non générateur de dette et les
nouveaux mécanismes visant à accroître les investissements et les apports
financiers (décision 398 (XXXVIII)). Aux termes de ce mandat, le Groupe de
travail doit "servir de forum pour l’échange de données d’expérience entre
les Etats membres, de façon qu’ils puissent en tirer des enseignements utiles
pour l’élaboration et la mise en oeuvre de politiques à l’échelle nationale
et internationale, ainsi que pour la coopération économique internationale"
(paragraphe 4 du mandat).

2. La tâche du Groupe de travail est extrêmement vaste et il faudra faire
des choix difficiles, faute de temps et de ressources. Pour aider le Groupe
à formuler son programme de travail et à établir un ordre de priorité, le
secrétariat a rédigé la présente note qui traite des principales questions
à prendre en considération.

3. Conformément au mandat du Groupe, le programme de travail pourrait
comporter l’examen des deux thèmes ci-après :

a) Politiques et mesures propres à attirer les investissements
étrangers directs;

b) Rôle d’autres mécanismes, comme les investissements de portefeuille
étrangers et de nouveaux instruments, dans l’accroissement des investissements
et des apports financiers.

4. Le premier thème a été examiné de façon approfondie par des organisations
et organismes internationaux et régionaux comme l’ONU (et plus particulièrement
la Commission des sociétés transnationales et la CNUCED), le GATT, le Groupe
de la Banque mondiale, le Comité du développement, l’OCDE et le Groupe des 24.
Débats et négociations ont été consacrés essentiellement à la réglementation
des investissements étrangers directs. Le deuxième, par contre, a été l’objet
d’une bien moindre attention de la part de la communauté internationale.

5. Les principales questions à prendre en considération pour l’examen de
ces deux éléments sont exposées ci-après. La note se termine par quelques
observations concernant l’organisation des travaux.

I. POLITIQUES ET MESURES VISANT A ATTIRER LES INVESTISSEMENTS
ETRANGERS DIRECTS

A. Cadre général

6. Depuis le début de la crise de la dette, les pays en développement et les
pays en train de passer à une économie de marché (pays en transition) ont fait
de gros efforts pour améliorer leur politique générale ainsi que leurs lois et
règlements, de façon à attirer les investissements étrangers directs et à
encourager le retour des capitaux fugitifs. Il en est résulté une nette
amélioration du climat d’investissement et une augmentation des investissements
étrangers directs. Ces derniers sont toutefois essentiellement destinés
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à quelques pays d’Asie et d’Amérique latine, et les pays les plus lourdement
endettés n’ont pas encore bénéficié de leur rebond. La concurrence entre les
pays pour obtenir de tels apports est de plus en plus vive, notamment du fait
de l’intégration progressive des pays d’Europe centrale et orientale à
l’économie mondiale.

7. Par ailleurs, les investissements étrangers directs occupent une place
de plus en plus importante parmi les questions de politique internationale.
Dans le cadre des Négociations d’Uruguay, les gouvernements négocient un
accord pour réglementer ces investissements dans le secteur des services,
ainsi que d’autres accords sur les mesures concernant les investissements et
liées au commerce (TRIM) et les aspects des droits de propriété intellectuelle
qui touchent au commerce (TRIP). Le Comité du développement, qui examine
depuis 1991 divers aspects des investissements étrangers directs, a demandé
à la Banque mondiale d’établir des directives quant à leur régime juridique.
Celles-ci lui seront soumises à sa réunion du 21 septembre 1992. En outre,
les instruments de l’OCDE relatifs aux sociétés transnationales ont récemment
été renforcés, notamment en ce qui concerne le traitement national et
l’environnement, et le nombre d’accords bilatéraux de promotion et de
protection des investissements étrangers a augmenté de manière spectaculaire.

8. Cette évolution soulève plusieurs questions capitales :

a) Dans quelle mesure les investissements étrangers directs peuvent-ils
contribuer à une croissance durable dans les pays bénéficiaires ?

b) Pourquoi nombre de pays en développement ont-ils du mal à attirer
des investissements étrangers directs et souffrent-ils d’une marginalisation
croissante ? Est-il possible d’inverser cette tendance, et comment faire ?

c) Quel est le rôle actuel de facteurs traditionnels (dotation en
ressources naturelles, faible coût de la main-d’oeuvre et possibilité de faire
des économies d’échelle en alimentant un grand marché intérieur protégé) dans
la détermination du volume des investissements étrangers directs ? Quelle est
l’incidence de facteurs nouveaux tels que la privatisation et la mise au point
de techniques nouvelles ?

d) Quelles leçons peut-on tirer de l’expérience des pays qui ont réussi
à accroître la quantité et la qualité des investissements étrangers directs ?
La stabilité macro-économique dans les pays bénéficiaires est-elle une
condition nécessaire ou suffisante pour attirer les catégories et le volume
d’investissements étrangers requis afin de contribuer à une croissance
durable ? Quelle est l’interaction de la politique des pays bénéficiaires
avec des facteurs d’ordre mondial comme les stratégies des sociétés
transnationales et la formation d’unions commerciales régionales ?

e) Dans quelle mesure les externalités et les imperfections du marché
justifient-elles à la fois dans les pays bénéficiaires et les pays d’origine,
une politique gouvernementale plus active, qui influe sur le volume des
investissements étrangers directs ?

f) Que faut-il changer dans les mesures d’incitation et la
réglementation des pays bénéficiaires et des pays d’origine afin d’accroître
les investissements étrangers directs et leur contribution au développement ?
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g) La concurrence entre pays bénéficiaires cherchant à attirer des
investissements étrangers directs réduit-elle les avantages nets obtenus par
ces pays ?

h) Faut-il concevoir, pour les investissements étrangers directs, une
stratégie internationale plus générale et plus cohérente, portant à la fois
sur la réglementation et sur les aspects financiers ?

9. Pour aider à répondre à ces questions fondamentales et à d’autres qui
y sont liées, le programme de travail pourrait s’articuler autour des grands
axes indiqués ci-après.

B. Examen des tendances et questions d’importance mondiale

10. Il s’agirait d’examiner les tendances, les caractéristiques, la
répartition géographique et la composition sectorielle des investissements
étrangers directs. A l’échelle mondiale, quels sont les principaux facteurs
qui déterminent le volume, la destination et l’utilisation de ces ressources ?
Quelles en sont les conséquences du point de vue des politiques nationales et
internationales ?

11. L’analyse engloberait aussi les facteurs mondiaux qui influent sur les
politiques et sur les lois et règlements visant à promouvoir les investissements
étrangers directs. Ces facteurs comprennent : a) l’intégration des marchés par
le biais des investissements étrangers directs; b) l’importance croissante de la
régionalisation au sein de l’économie mondiale; c) l’incidence des techniques
nouvelles et de l’organisation industrielle sur la mondialisation de la
production 1 /; d) les liens de plus en plus étroits entre les investissements
étrangers directs et les régimes de commerce et de paiement dans les pays
bénéficiaires et les pays d’origine; et e) la complémentarité de ces
investissements et d’autres apports financiers.

C. Examen de l’expérience des pays

12. L’examen de l’expérience des pays qui ont cherché à attirer des
investissements étrangers directs pourrait être axé sur les éléments suivants :

a) La politique des pays bénéficiaires , c’est-à-dire à la fois les
mesures économiques générales et les mesures particulières influant
directement sur les investissements étrangers. Parmi les premières, on peut
citer les mesures d’ajustement structurel, comprenant, par exemple, la
valorisation des ressources humaines, la libéralisation du commerce et des
prix, la privatisation et la création ou le renforcement de marchés intérieurs
financiers et boursiers. Les mesures particulières comprennent :
la réglementation des investissements étrangers directs (acceptation, régime,
expropriation et mécanismes de règlement de différends) et les incitations
directes, telles que les trêves fiscales, les crédits d’investissement, les
aides financières et la mise en place d’une infrastructure et de services
adéquats.
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b) La politique des pays d’origine , comprenant aussi bien des mesures
macro-économiques concernant, par exemple, le commerce, les changes et les
taux d’intérêt, que des mesures d’incitation et de promotion particulières
- accords bilatéraux de garantie des investissements, services d’information,
incitations financières sous forme de crédits mixtes et de financement
hybride, intervention de sociétés publiques de financement du développement
fournissant un capital d’apport et des prêts pour les investissements
étrangers directs, et assistance technique pour la préparation des projets.
Autre question importante : comment améliorer l’aide publique au développement
et faire en sorte qu’elle étaye les efforts d’investissement nationaux en
aidant à financer l’infrastructure et la valorisation des ressources humaines
ou en étant associée aux apports financiers aux conditions du marché ?
Quelle est l’efficacité de toutes ces mesures et des ressources, y compris
l’APD, consacrées à leur mise en oeuvre ?

c) Les mesures multilatérales , comprenant les mécanismes internationaux
de protection des investissements, comme l’Agence multilatérale de garantie
des investissements (AMGI) et le Centre international pour le règlement des
différends relatifs aux investissements (CIRDI), les programmes de promotion
des organisations multilatérales et l’assistance financière accordée par les
institutions financières internationales telles que le Groupe de la Banque
mondiale et les banques régionales de développement. Quelle est l’incidence
des activités multilatérales sur les investissements étrangers directs ?
Dans quelle mesure les différents aspects de ces activités sont-ils
complémentaires ?

d) Les autres stratégies destinées à encourager les apports financiers
liés aux investissements, comme :

i) les programmes de conversion de la dette , notamment la
conversion de dettes bilatérales publiques et privées en
prises de participation. Parmi les questions à examiner,
figurent les résultats donnés par ces programmes dans les pays
débiteurs, leurs limites et les possibilités d’application.

ii) Les zones franches industrielles . Quelles sont les conditions
nécessaires à la réussite d’une zone franche industrielle ?
Quels sont les liens entre ces zones et le secteur de
production intérieur ?

iii) Le rapatriement des capitaux fugitifs . Le Groupe de travail
pourrait étudier les mesures macro-économiques intérieures
destinées à créer un climat favorable aux investissements
(comme celles qui sont mentionnées à l’alinéa a) ci-dessus)
et les mesures particulières (telles que la conversion de la
dette en prises de participation, les dépôts en devises, les
incitations fiscales et les fonds d’investissement par pays),
de même que les politiques et mesures appliquées dans les pays
développés.

13. Aux termes du paragraphe 5 de son mandat, "le Groupe de travail devrait
prendre dûment en considération la diversité des situations et expériences
nationales". A cet égard, il pourrait accorder une attention particulière
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aux pays qui ont réussi à attirer des investissements étrangers croissants,
mais aussi à ceux, qui, malgré leurs efforts, n’y sont pas vraiment parvenus -
notamment les pays lourdement endettés qui n’ont pas été réadmis sur les
marchés financiers internationaux, les pays en transition dont le secteur
privé est encore dans l’enfance, et les pays les moins avancés pauvres en
ressources 2 /.

II. ROLE DES INVESTISSEMENTS DE PORTEFEUILLE ETRANGERS
ET DES NOUVEAUX MECANISMES

A. Cadre général

14. La crise de la dette a stimulé la recherche d’instruments financiers,
autres que les investissements étrangers directs traditionnels, qui permettent
de mieux répartir les risques entre les prêteurs et les emprunteurs, de
diversifier les sources de financement et de réduire le décalage entre
les entrées en devises et les paiements au titre du service de la dette.
Parmi ces instruments, figurent les investissements de portefeuille étrangers,
de nouveaux mécanismes comportant un financement fondé ou non sur des prises
de participation et d’autres instruments d’économie de marché.

15. Le degré de participation des investisseurs étrangers à la gestion et le
régime de propriété varient selon les instruments. Quels sont ceux qui
conviendraient à différents pays dans différentes situations ?

B. Investissements de portefeuille étrangers

16. Le Groupe de travail pourrait examiner les résultats des efforts
entrepris par les pays en développement et les pays en transition pour attirer
des investissements de portefeuille par le biais d’émissions internationales
de titres, de fonds d’investissement nationaux et régionaux et d’opérations
sur les marchés boursiers locaux; les mesures destinées à renforcer la
politique et la réglementation des investissements dans les pays bénéficiaires;
les démarches possibles pour établir des règles internationales de contrôle
des marchés boursiers; et le rôle des institutions financières internationales
dans la promotion des investissements de portefeuille. Quelle est l’incidence
économique et financière de ces apports sur l’économie des pays bénéficiaires,
dans le contexte du développement des marchés financiers intérieurs et de
la libéralisation financière ?

C. Nouveaux mécanismes

17. Un certain nombre de nouveaux mécanismes financiers pourraient être
envisagés :

a) Financement lié aux produits . Le Groupe de travail pourrait
analyser l’offre, la demande et le coût des instruments financiers liés
aux produits de base, tels que les obligations et prêts indexés sur les prix,
c’est-à-dire dont le rendement varie en fonction du prix des produits
considérés. Quel est le rôle que ces instruments pourraient jouer dans
les emprunts de caractère général, la conversion de dettes bilatérales privées
et publiques et le financement des projets ? 3 /
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b) Investissements de capital fixe , tels que les programmes
"construire-exploiter-transférer". Quelles sont les conditions de réussite
de ces instruments, dont le rendement est lié à l’efficacité du projet ?
Ces mécanismes pourront-ils contribuer largement à attirer des investissements
privés dans le domaine de l’infrastructure ?

c) Instruments d’économie de marché pour le financement de la
protection de l’environnement , tels que les droits d’émission négociables.
Ces droits aideraient à limiter la croissance à l’échelle mondiale des
émissions de matières carbonées et constitueraient un mécanisme pour
transférer aux pays en développement des ressources qui leur permettraient
de financer des investissements écologiques 4 /.

III. ORGANISATION DES TRAVAUX

18. Conformément à son mandat, il faudra que le Groupe fasse appel à la
participation active d’experts nationaux, à la fois des pays bénéficiaires
et des pays d’origine, de représentants d’institutions internationales,
d’entreprises privées, de syndicats et d’organisations non gouvernementales,
ainsi que de théoriciens, chercheurs et universitaires. Cette vaste
collaboration contribuera au succès de ses activités.

19. En établissant son programme, le Groupe de travail devra, à sa première
session, prendre des décisions concernant :

- l’ordre de priorité;

- le calendrier des sessions futures;

- la programmation des travaux d’appui du secrétariat;

- les demandes de contribution adressées à des experts nationaux,
des acteurs non gouvernementaux et des représentants d’institutions
internationales;

- le plan à suivre pour les études nationales;

- la mise en route des travaux visant à définir les domaines dans
lesquels il conviendrait de renforcer la coopération technique
(voir le paragraphe 6 du mandat);

- la création éventuelle de groupes d’experts.

20. A propos de ce dernier point, rappelons que le Groupe de travail doit
mener à bien ses travaux en deux ans, mais que les questions à examiner sont
nombreuses et que certaines sont très techniques et n’ont encore guère retenu
l’attention des responsables et des théoriciens. C’est notamment le cas
des investissements de portefeuille étrangers et des nouveaux mécanismes
financiers, questions qui pourraient être examinées en détail par un groupe
d’experts dont la création pourrait être recommandée au Conseil.
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21. Pour accélérer les choses, le Groupe de travail pourrait consacrer
sa première session non seulement aux questions d’organisation, mais aussi
à des questions de fond. Par exemple, il pourrait tenir un débat préliminaire
sur les tendances et questions d’importance mondiale dans le domaine des
investissements étrangers directs, ce qui l’aiderait à fixer un ordre de
priorité.

Notes

1/ Pour l’examen de cette question, le Groupe pourra mettre à profit
les travaux du Groupe de travail spécial sur l’interaction des investissements
et du transfert de technologie, qui doit étudier "les incidences du changement
technologique, notamment des technologies nouvelles et naissantes, sur
les décisions d’investissement ... [et] le rôle de l’investissement étranger
dans le transfert de technologie et la mise au point de technologies,
y compris en matière d’organisation" (paragraphe 4 du mandat).

2/ Aux termes de la note interprétative du Conseil concernant
le mandat des commissions permanentes et des groupes de travail spéciaux,
"les commissions permanentes et les groupes de travail spéciaux tiendront
compte, selon qu’il convient, des résultats de l’examen et du suivi par
le Conseil du commerce et du développement des progrès accomplis dans
l’application du Programme d’action pour les années 90 en faveur des pays
les moins avancés". (Voir la décision 398 (XXXVIII) du Conseil, annexe C,
"Note interprétative ...")

3/ Cette analyse devra être coordonnée avec les travaux de la Commission
permanente des produits de base, qui, conformément au paragraphe 3 h) de son
mandat, étudiera "les moyens d’accroître l’utilisation et l’efficacité de
divers mécanismes de gestion des risques, ... y compris ... [les] obligations
et prêts indexés sur les prix des produits de base, les obstacles à leur
utilisation potentielle et les moyens de surmonter ces obstacles".

4/ Voir le rapport du secrétariat de la CNUCED intitulé : Combating
global warming - Study on a global system of tradeable carbon emission
entitlements (UNCTAD/RDP/DFP/1).


