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I. INTRODUCTION

1. L’'Assemblée générale ayant décidé, en 1992, de n’examiner la question des
pensions que tous les deux ans, les années paires, le Secrétaire général n’a pas
présenté de rapport sur les placements de la Caisse commune des pensions du
personnel des Nations Unies en 1993. En conséquence, le présent rapport porte
sur la gestion de ces placements du ler avril 1992 au 31 mars 1994. Il contient
un exposé des facteurs qui ont influé sur les placements au cours de la période
considérée, soit jusqu‘au 31 mars 1994, et des informations sur le rendement des
placements, la diversification du portefeuille et les placements liés au
développement. Les données chiffrées sont tirées des états financiers vérifiés
pour les deux années civiles 1992 et 1993 et d’‘estimations non vérifiées pour le
premier trimestre de 1994. Pour que l’Assemblée dispose des informations les
plus récentes, on a actualisé certaines données au 30 juin 1994. Enfin une
section spéciale est consacrée aux nouvelles dispositions régissant les services
de garde des titres détenus par la Caisse.

II. CONJONCTURE ECONOMIQUE ET MARCHES FINANCIERS

2. Sur le plan économique, la période de deux ans terminée le 31 mars 1994 a
€té marquée par une faible croissance économique dans certains des principaux
pays industrialisés et une véritable récession dans d’autres, une baisse
générale des taux d‘intérét et des taux d’inflation dans la plupart des pays,
une grande instabilité des taux de change, un fléchissement des cours des
produits de base, une relative stabilité des cours du pétrole et de l’'or et la
poursuite de la restructuration des systémes économiques dans les pays d4’'Europe
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orientale, d‘Amérique latine et d’Afrique. Au début de la période, une timide
reprise s’‘est amorcée dans les pays d'Amérique du Nord au terme d’une grave
récession, alors que les principales économies européennes et le Japon
s‘enfongaient dans la crise. A la fin de la période, la croissance économique
était relativement forte en Amérique du Nord, au Royaume-Uni et en Australie et
les grands pays industrialisés d’'Europe — autres que le Royaume-Uni —
commengaient a sortir de la crise. La reprise de l’activité économique mondiale
a été favorisée par la baisse des taux d’intérét et d’inflation, qui a coincidé
avec un important effort de restructuration et de rationalisation des économies
et des secteurs d‘activité.

3. Les marchés financiers mondiaux ont connu une relative instabilité, et les
cours n‘ont pas toujours évolué comme pouvaient le laisser présager l‘évolution
des facteurs économiques fondamentaux ou les cycles économiques. Aux Etats-Unis
d‘Amérique, la bourse, stimulée par la baisse des taux d’intérét et une forte
croissance économique, a &té orientée A la hausse pendant presque toute la
période. Les indices ont atteint un niveau record au début de mars 1994 mais
ont brusquement plongé au cours des 10 derniers jours du mois, 4 la suite des
relévements des taux d’intérét 3 court terme observés aux Etats-Unis en février
et en mars — les premiers depuis cing ans. Sur la plupart des places
européennes, les valeurs a revenu variable ont connu un accés de faiblesse au
début de la période mais se sont ensuite vigoureusement redressées en 1993, pour
atteindre des niveaux records au début de 1994, avant d‘amorcer un nouveau
déclin imputable aux relévements des taux d‘intérét aux Etats-Unis. En Extréme-
Orient, le marché japonais est tombé en aciit 1992 a son niveau le plus bas
depuis cing ans; il s’'est ensuite repris, mais il est resté trés hésitant
pendant toute l’année 1993 et n’est reparti 3 la hausse que vers la fin de la
période. Les petits marchés d’'Asie, notamment celui de Hong-kong, ont connu de
fortes progressions et ont atteint des niveaux record avant que 1’augmentation
des taux d’intérét aux Etats-Unis n’entraine un renversement de tendance.

4. Pendant la plus grande partie de la période considérée, les principaux
marchés obligataires ont presque tous été orientés a la hausse, essentiellement
parce que les taux d’intérét et les taux d’inflation continuaient de baisser.
Mais, juste & la fin de la période, la hausse des taux d’intérét enregistrée aux
ftats-Unis a entrainé une forte chute de tous ces marchés. BAux Etats-Unis, les
cours des obligations ont atteint un sommet en octobre 1993 pour tomber a leur
plus bas niveau au cours du premier trimestre de 1994, toujours en raison de
1’augmentation des taux 3 court terme. En Europe, les taux courts aussi bien
que les taux longs ont diminué, d‘ou la bonne tenue de la plupart des marchés
obligataires jusqu’au moment oli la United States Federal Reserve Bank a commencé
34 relever les taux d’intérét, déclenchant des ventes massives. Les meilleurs
résultats ont été obtenus sur le marché obligataire japonais, qui a bénéficié
non seulement d‘une baisse des taux d’intérét mais également de la fermeté du
yen par rapport au dollar des Etats-Unis.

5. En Amérique latine, la transformation des économies en économies de marché
a considérablement avancé. En Asie du Sud-Est, la croissance a été trés

vigoureuse malgré la crise qui sévissait dans les grands pays industrialisés.
Dans ces deux régions, la plupart des places boursiéres ont enregistré des
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hausses sensibles. Les pays d‘Europe orientale ont poursuivi la libéralisation
et la restructuration de leurs systémes économiques et politiques et certains
d’entre eux ont sensiblement progressé sur la voie de l‘’économie de marché. En
Afrique, la restructuration des systémes &conomiques et politiques s’est
poursuivie et les marchés financiers ont continué & se développer.

III. RENDEMENT DES PLACEMENTS

6. Au 31 mars 1994, la valeur de réalisation des avoirs de la Caisse était de
12 milliards 534 millions de dollars contre 10 milliards 111 millions de dollars
au 31 mars 1992, soit une augmentation de 2 milliards 423 millions de dollars
(24 %) et 1 milliard 321 millions de dollars de plus que la valeur comptable.
En 44 ans, la valeur comptable totale du portefeuille est passée de 13 millions
de dollars 3 11 milliards 213 millions de dollars, ce qui représente un taux de
croissance cumulé d’environ 17 % par an. Les intéréts et dividendes regus se
sont chiffrés 4 532 millions de dollars en 1992 et A 568 millions en 1993. Les
fonds dont la Caisse a disposé pour effectuer de nouveaux placements
(cotisations et revenus des placements, déduction faite des prestations versées
et des frais de gestion du portefeuille) se sont élevés & 573,9 millions de
dollars en 1992 et 588,5 millions en 1993. Les plus-values matérialisées ont
atteint 354,6 millions de dollars en 1992 et 326,2 millions en 1993.

7. Le taux de rendement global pour l’année terminée le 31 mars 1993 a été de
11,6 %, ce qui représente, compte tenu de l’'inflation, un taux de rendement
"réel"” de 8,2 %. Pour l‘année terminée le 31 mars 1994, le taux de rendement
global a été de 9,7 % et le taux "réel"” de 7 %. La méthode de calcul du
rendement prend en considération les intéréts et dividendes effectivement pergus
ainsi que les plus-values et moins-values matérialisées et les variations de la
valeur de réalisation (plus-values et moins-values latentes et gains ou pertes
de change). Il est également tenu compte des apports d’argent frais, en
fonction de leur répartition dans le temps. Les techniques utilisées sont
conformes 3 celles en usage dans la plupart des caisses de retraite. Le
rendement a été calculé par un consultant.

8. L‘’objectif de la Caisse étant d’assurer le versement de pensions de
retraite et autres prestations i ses participants, sa politique de placement
vise 4 préserver le capital en maintenant un équilibre prudent entre le risque
encouru et la rémunération attendue; en outre, les placements sont &valués dans
une perspective 3 moyen et 3 long terme, et non sur la base des résultats i
court terme qui, en soi ne sont pas trés significatifs pour un organisme tel que
la Caisse, qui a des objectifs et des engagements 3 long terme. En principe, on
considére que le rendement des placements doit é&tre évalué sur des périodes d‘au
moins cing ans.

9. Le tableau 1 ci-aprés, qui donne les taux de rendement annuels pour
diverses périodes, permet de mieux évaluer leur évolution a long terme.
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Tableau 1
Avoirs de la Caisse : taux de rendement annuel cumulé (taux nominal
et taux réel) pour différentes périodes se terminant le 31 mars 1994
(En pourcentage)
B ans 10 ans 16 ans 20 ans 2b ans 32 ans
Taux nominal 9,9 12,8 12,1 10,8 9,4 8,6

Taux réel (corrigé de I'inflation) 6,9 8,8 6,7 4,7 3,4 3,6

IV. DIVERSIFICATION DES PLACEMENTS

10. Une politique de large diversification du portefeuille — soit par type de
placement, secteur d’activité, pays et monnaie — est un élément essentiel d’une
gestion rationnelle et prudente des placements, et elle a été préconisée a
maintes reprises par le Comité des placements, le Comité mixte de la Caisse
commune des pensions du personnel des Nations Unies et l’Assemblée générale. La
Caisse, qui a entrepris en 1960 de diversifier ses placements par région et par
devise, est l’une des caisses de retraite les plus diversifiées du monde. La
répartition des avoirs entre les régions, les monnaies ou les instruments de
placement dépend des perspectives d’évolution de l’économie et des marchés,
perspectives qui, au moment ol les décisions sont prises, font 1l’'objet
d’évaluations a long terme. Cette répartition est constamment revue sur la base
des informations les plus récentes, le but étant de minimiser les risques et de
tirer parti des possibilités nouvelles.

11. Les différents tableaux de l’annexe au présent rapport indiquent dans le
détail la composition du portefeuille au 31 mars 1994. A cette date, les
placements étaient libellés en 27 monnaies différentes et se répartissaient
entre 41 pays; 56,7 % des avoirs étaient libellés en monnaies autres que le
dollar des Etats-Unis, qui est l‘unité de compte de la Caisse. La proportion
des placements effectués en dehors des Etats-Unis atteignait 68,2 %. La
dépréciation du dollar a la fin de la période considérée a eu une incidence sur
la valeur de réalisation en dollars de ces placements et le rendement calculé
sur leur valeur en dollars est supérieur au rendement calculé sur leur valeur en
monnaie locale.

12. Comme l’illustre le diagramme ci-aprés, la part des valeurs & revenu
variable dans le portefeuille de la Caisse au 31 mars 1994 était de 55 %, contre’
47 % au 31 mars 1992. Trente-sept pour cent d’entre elles étaient des titres de
sociétés américaines, les 63 % restants étant investis sur d’autres marchés. La
fraction investie en obligations a régressé de 37 a 33 %; 35 % de ces titres
étaient libellés en dollars des Etats-Unis et 65 % dans d’autres monnaies. Les
placements indirects dans le secteur immobilier représentaient 6 % du
portefeuille, contre 9 % au 31 mars 1992. La part des placements a court terme
et des réserves, c’'est-a-dire de l’‘encaisse et des placements & revenu fixe a
moins d‘un an, a été ramenée de 7 % & 6 %. Pour préserver le capital de la
Caisse, on a poursuivi la stratégie défensive adoptée au milieu des années 80,
mais en la modifiant légérement : on a augmenté les fonds investis dans certains
titres qui semblaient sous-évalués et offraient des perspectives de plus-value.

/e



A/C.5/49/3
Frangais
Page 5

AVOIRS DE LA CAISSE : COMPOSITION DU PORTEFEUILLE AU 31 MARS 1992 ET AU 31 MARS 1994
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V. APPLICATION DES RESOLUTIONS DE L’ASSEMBLEE GENERALE

13. Comme l'Assemblée générale l'a demandé, on a continué de chercher i
accroitre les placements dans des pays en développement. Comme 1l’indiquent

les tableaux 2 et 3 ci-aprés, la valeur comptable des placements liés au
développement atteignait 1 milliard 751,2 millions de dollars au 30 juin 1994,
contre 1 milliard 537,6 millions de dollars au 30 juin 1992, soit une
progression de 13,9 %. La valeur des placements dans des institutions de
développement est passée de 1 milliard 50 millions de dollars & 1 milliard
§1,1 millions de dollars (soit une augmentation de 3 %), et celle des
investissements directs dans des pays en développement de 487,6 & 670,1 millions
de dollars (soit une augmentation de 37,4 %). Comme il ressort du tableau 3,
les placements de la Caisse dans ce secteur, & savoir les placements directs et
ceux réalisés par l’intermédiaire d’institutions régionales de développement,
sont passés de 191,2 & 269,9 millions de dollars en Afrique (+41,2 %), de 270,8
& 411,3 millions de dollars en Amérique latine (+51,9 %) et de 583 &

662,9 millions de dollars en Asie (+13,7 %). Au 30 juin 1994, l’ensemble des
placements liés au développement représentait 15,4 % de la valeur comptable du
portefeuille. Le tableau 2 montre les progrés accomplis dans ce domaine au
cours des cing derniéres années.
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Tableau 2
Placements liés au développement (valeur comptable au 30 juin 1994)
(En millions de dollars des Etats-Unis)
1989 1990 1991 1992 1993 1994

Pays en développement® 225,0 240,6 298,0 487.,6 506.,4 670,1

Institutions de développement® 909,4 1 036,6 1137,2 1 060,0 1139,7 1081,1

Total 1134,4 1277,2 1435,2 1 637,6 1 646,1 1761,2

* Y compris les fonds de placement internationaux.

b Y compris les instruments de placement émis par des institutions régionales et autres institutions de
développement.

Tableau 3
Tableau récapitulatif des placements liés au développement (valeur comptable au 30 juin 1984)

(En millions de dollars des Etats-Unis)

Monnaies autres que le Dollar des
dollar des Etats-Unis Etats-Unis
Total Total Variations
(En dollars de 1994) 1994 1992 (%)
Afrique 142,3 127.,6 269,9 191,2 41,2
Amérique latine 142,4 268,9 411,3 270,8 51,8
Asie 388,1 274,8 662,9 583,0 13,7
Europe 41,5 40,0 81,5 0,0 n.d.
Institutions de développement® 66,7 2563,9 310,6 482,2 (35,6)
Fonds de placement internationaux 0,0 15,0 15,0 10,4 44,2
Total 771,0 980,2 176561,2 1537,6 13,9

* Y compris les instruments de placement émis par la Banque mondiale, mais non compris ceux émis par des
institutions régionales de développement.

14. La Caisse maintient des contacts étroits avec les organisations
internationales, les institutions régionales de développement, les gouvernements
et des sources privées, afin d’'étre parfaitement au courant de toutes les
possibilités de placement dans les pays en développement. Au cours de
1’exercice biennal des missions de suivi ont été organisées en Afrique, en
Amérique latine, au Moyen-Orient et en Asie.
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VI. SERVICES DE GARDE DES TITRES
15. Lorsqu’il a examiné les propositions budgétaires relatives aux frais de

gestion du portefeuille pour l‘exercice biennal 1994-19952, le Comité
consultatif pour les questions administratives et budgétaires (CCQAB) a demandé
au Secrétariat de lui faire rapport sur les dispositions qui avaient été prises
en matiére de garde des titres pour tenir compte de certaines considérations de
rentabilité et remédier & certains problémes juridiques et de sécurité. On
trouvera ci-aprés un bref historique de la question et une synthése des
problémes qui se sont posés.

16. Le systéme de garde des titres de la Caisse commune des pensions du
personnel des Nations Unies n‘a pas beaucoup changé depuis la création de la
Caisse. De 1946 & 1989, les services consultatifs et les services de garde des
titres ont été confiés, au titre d’un seul et méme contrat, & la Fiduciary Trust
Company International (FTCI). Cette derniére offrait des services consultatifs
mais sous-traitait tous les services de garde 34 la société Williams and Glyns,
qui, en 1985, a fusionné avec la Royal Bank of Scotland, laquelle, & son tour, a
sous-traité ces services 3 des dépositaires locaux répartis un peu partout dans
le monde. Tous les titres détenus par la Caisse étaient enregistrés au nom de
la Royal Bank of Scotland, pour le compte de la FTCI, qui agissait elle-méme
pour le compte de la Caisse. Celle-ci n‘avait aucun droit de regard direct sur
les dispositions que la FTCI et la Royal Bank of Scotland pouvaient adopter pour
la garde des titres.

17. Le plan initial de diversification des fournisseurs de services de garde
prévoyait qu’a terme, 1’'ONU traiterait directement avec un réseau mondial de
dépositaires, l’objectif étant d’en avoir un sur chacun des marchés ol la Caisse
détient des titres. Pour perturber le moins possible les opérations de la
Caisse, on a pris des mesures de transition. Il a été convenu que la FTCI
aiderait le Service de la gestion des placements de la Caisse & mettre en oceuvre
le plan de diversification et deux contrats distincts ont &té signés avec cette
société, l’un pour les services consultatifs et l’autre pour les services de
garde des titres. Ces contrats portaient sur une période de deux ans et
prenaient effet le 30 juin 1989.

18. On a établi un plan d’action succinct qui visait & concilier plusieurs
impératifs — gestion rationnelle des risques, efficacité par rapport au coit,
contrdle et souplesse accrus — en tirant parti des changements intervenus dans
le secteur des services de garde des titres et en tenant compte de 1'’évolution
des besoins de l'Organisation. Pour atteindre ces objectifs, donner au Service
de la gestion des placements de la Caisse une idée compléte des options qui
existaient en matiére de garde des titres, de réglements et de notifications, et
pouvoir faire le bilan des services de garde offerts par la FTCI, il a fallu
procéder & une étude plus approfondie qui a été confiée & un spécialiste. La
société Global Securities Consulting Services Inc. (GSCS), qui, en mai 1992,
avait été chargée de réaliser cette étude, a recommandé 1l‘’adoption d’une
nouvelle formule qui devrait permettre de réduire sensiblement les risques
encourus par la Caisse et se présente comme suit :

a) Risques de contrepartie. Le recours a plusieurs dépositaires qui sont
tous basés dans des pays ol les marchés sont trés développés permet de

/.



A/C.5/49/3
Frangais
Page 8

diversifier les risques de contrepartie. Les contreparties sont nombreuses et
la nouvelle formule donne la possibilité d’en augmenter encore le nombre, ce qui
devrait garantir une diversification des risques suffisante. La qualité de ces
contreparties et le fait qu’il ne soit pas nécessaire d‘opérer directement sur
les marchés ol il n'existe pas de contreparties adéquates contribuent aussi a
réduire les risques;

b) Risques juridiques. Il existe certains risques juridiques dans la
mesure ol la Caisse doit pouvoir lier par contrat des contreparties qui se
trouvent & l’extérieur des Etats-Unis, mais ils sont minimes car les marchés
avec lesquels des liens directs seront établis sont trés développés et le dépdt
de titres s’y pratique depuis longtemps. En outre, en traitant directement avec
plusieurs dépositaires, et non plus avec un dépositaire unique sous-traitant ses
services, la Caisse pourra satisfaire plus aisément aux régles d’enregistrement
des titres (inscription au nom de 1'ONU);

c) Risques 1iés aux opérations. Grace & la nouvelle formule, il sera
pPlus facile de veiller a ce que les procédures de réglement et de garde restent
prudentes. Comme elle traitera directement avec les dépositaires, la Caisse
pourra inclure dans les contrats des clauses prévoyant la vérification des
procédures et des comptes;

d) ContrSle interne. La Caisse pourra exercer un contrdle interne
beaucoup plus rigoureux sur la qualité des services qui lui sont fournis et sur
certains autres aspects des opérations de placement. En traitant directement
avec les différents dépositaires, et non plus avec l’ancien dépositaire mondial
qui faisait écran, la Caisse pourra obtenir davantage d’informations, mieux
surveiller les opérations de dépét et en accroitre la transparence. En outre,
pour compenser la disparition de ce "filtre"” que constituait le dépositaire
mondial, de nouvelles fonctions de suivi et de vérification seront attachées a
la fonction comptable.

=

19. C’est en 1992 que 1l’on a commencé i mettre en oeuvre les recommandations du
consultant. Il a été décidé qu’un cabinet juridique reverrait le plan d’action
pour s’assurer que l’élément sécurité y était dGment pris en compte. Comme le
Bureau des affaires juridiques du Secrétariat de 1‘ONU ne disposait pas de
spécialiste du droit boursier, il a fallu, pour éviter des retards
supplémentaires et aider le Service de la gestion des placements & résoudre les
problémes juridiques que soulevait le nouveau .systéme, faire appel i des
juristes de l’extérieur spécialisés dans cette branche du droit et dans
l’administration des valeurs mobiliéres. Une demande de proposition a é&té
envoyée a huit cabinets juridiques susceptibles d’étre retenus et guatre ont été
sélectionnés : Kirkpatrick & Lockhart, Mayer, Brown & Platt, Debevoise &
Plimpton, et Paul, Hastings, Janofsky & Walker. La mise en place du nouveau
systéme de garde a officiellement commencé au début de 1993 par le recensement
des besoins. On a déterminé qu’il fallait, entre autres choses, renforcer les
capacités technologiques du Service de la gestion des placements, confier & une
société spécialisée le soin de centraliser l’information comptable émanant des
systémes paralléles de comptabilité et d’information, et nommer des dépositaires
régionaux.
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20. La mise en oeuvre des nouvelles dispositions a pris beaucoup de retard
mais, de ce fait, le Service de la gestion des placements a pu étudier les
solutions les plus avantageuses qu’offrait un marché caractérisé par une
concurrence plus vive, une baisse des tarifs, des techniques plus avancées et
une efficacité accrue. Il a aussi eu le temps d‘acquérir certaines des
connaissances techniques exigées par ses nouvelles fonctions. Gréce au nouveau
systéme, la Caisse pourra exercer un contrdle plus rigoureux sur ses opérations,
et réduire les risques de contrepartie, les risques juridiques et les risques
liés aux opérations. Elle pourra faire face & l‘expansion de ses activités car
elle disposera de la structure nécessaire pour gérer ses placements et les
opérations connexes de maniére efficace et en toute sécurité.

21. La Caisse réalisera des économies substantielles. En effet, en 1993, année
ol l’ancien systéme était encore en place, le colit des services de garde des
titres a dépassé 5,8 millions de dollars. Or, une analyse du coiit de chacune
des composantes du nouveau systéme montre gue, pour la premiére année, les
services de garde des titres devraient coliter 2,8 millions de dollars environ,
ce montant incluant les honoraires des dépositaires et de la société chargée de
la tenue des comptes, ainsi que les frais d’installation et les droits
d’exploitation du nouveau systéme de gestion de portefeuille. Pour les deux
années suivantes, ce montant ne devrait é&tre que de 2,5 millions de dollars par
an car les dépenses afférentes au systéme de gestion de portefeuille seront plus
faibles. Au total, le nouveau systéme devrait permettre d’économiser quelque

3 millions de dollars par an. Toutefois, on notera que ces estimations reposent
sur des variables : la valeur de réalisation des avoirs de la Caisse et le
volume des transactions. Il est donc certain que les montants effectifs
varieront d‘une année sur l’autre. Des contrats ont été signés avec des
dépositaires sur tous les marchés, sauf au Japon.

VII. CONCLUSION

22. Compte tenu du ralentissement de la croissance économique mondiale, de
l'instabilité des marchés financiers et des fluctuations des taux de change, les
taux de rendement de 11,6 % et de 9,7 % (calculés en dollars des Btats-Unis) que
la Caisse a obtenus pour les années terminées le 31 mars 1993 et le 31 mars 1994
respectivement peuvent &tre considérés comme satisfaisants. Ce bon résultat est
dii en partie & une stratégie défensive, gqui consiste & réaliser les plus-values
latentes au moment opportun et i privilégier les marchés et les instruments de
placement les plus performants.

23. Le Secrétaire général considére qu’une politique de diversification et un
choix judicieux des instruments de placement, conjugués avec une recherche
active des possibilités de placement dans les pays en développement, sont le
meilleur moyen d’atteindre 1l‘objectif de la Caisse, qui est de préserver son
capital et d‘augmenter son taux de rendement & moyen et & long terme. Le
Secrétaire général continuera de s‘acquitter de ses responsabilités fiduciaires
en plagant les avoirs de la Caisse conformément au principe d’une saine gestion,
ainsi qu’aux objectifs qui ont &té entérinés par 1l‘Assemblée générale :
sécurité, rentabilité, liquidité et convertibilitéd.

oo
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Notes

! yoir la résolution 36/119 de 1l’'Assemblée générale en date du
10 décembre 1981 ainsi que les résolution antérieures qui y sont mentionnées.

2 p/48/517.

3 a/c.5/32/25.



ANNEXE

Tableau 1

Avoirs de la Caisse : composition du portefeuille (valeur comptable

et valeur de réalisation) au 31 mars 1994
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Valeur comptable

Valeur de réalisation

En millions de

En millions de

dollars E.-U. Pourcentage dollars E.-U. Pourcentage
Valeurs 3 revenu variable
Etats-Unis 2 026 18 2 503 20
Autres pays 3469 31 4 347 35
Total partiel 6 4856 49 6 850 55
Obligations
Etats-Unis 591 5 692 3
Autres pays 35614 31 3 669 28
Total partiel 4 106 36 4 161 33
Valeurs immobiliéres
Etats-Unis 716 6 612 6
Autres pays 193 2 188 1
Total partiel 909 8 800 6
Placements & court terme et
réserves
Etats-Unis 283 3 283 2
Autres pays 431 4 440 4
Total partiel 714 7 723 6
Total 11 213 100 12 634 100

/e
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Tableau 2

Avoirs de la Caisse : répartition par pays ou région®
{valeur de réalisation) au 31 mars 1994

(En miillions de dollars des Etats-Unis)

Ptacements
libeliés en
monnaies Placements
autres que le libellés en

Pays ou région dollar E.-U. dollars E.-U. Total Pourcentage
Allemagne 632,6 40,3 672, 9 5,4
Argentine 0,0 47,4 47.4 0,4
Australie 342,0 0,0 342,0 2,7
Autriche 64,8 0,0 64,8 0,5
Belgique 80,4 0,0 80,4 0,6
Brésil 0,0 22,4 22,4 0,2
Canada 4927 110,6 603,3 4,8
Chili 0,0 14,0 14,0 0,1
Chine 9,7 34,7 44,4 0,4
Colombie 0,0 10,5 10,5 0,1
Danemark 206,2 10,3 216,5 1,7
Fédération de Russie 15,5 0,0 15,5 0,1
Finlande 125,6 11,1 136,7 1.1
France 673,7 8,9 682.,6 54
Gréce 9,6 0.0 9,6 0.1
Hong-kong 287.8 14,4 302,2 2,4
Hongrie 12,4 8,0 20,4 0,2
Inde 15,5 22,2 37,7 0,3
Indonésie 0.0 13,7 13,7 0.1
Institutions internationales 60,6 267.4 328,0 2,6
Institutions régionales (Afrique) 168,1 126,2 294,4 2,3
Institutions régionales

(Amérique latine) 154,0 146.8 300,7 2,4
Institutions régionales (Asie du

Sud-Est) 110,0 114,0 223,9 1.8
Institutions régionales (Europe) 43,0 47,2 90,2 0,7
Irlande 28,6 20,8 49,4 0.4

[eo.
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Placements
libellés en
monnaies Placements
autres que le libellés en

Pays ou région dollar E.-U. dollars E.-U. Total Pourcentage
Italie 0.0 16,4 16,4 0.1
Japon 1225,8 11,0 1 236,8 9,9
Jordanie 4,7 0,0 4,7 0,0
Kenya 2,7 0,0 2,7 0,0
Malaisie 123.3 22,2 145,5 1.2
Malte 0.0 5,0 5.0 0,0
Marchés naissants 0,0 25,7 25,7 0,2
Maurice 0,0 3,6 3,6 0,0
Mexique 43,0 84,2 127,2 1,0
Norvége 66,8 15,5 82,3 0,7
Nouvelle-Zélande 106,3 0,0 106,3 0,8
Pakistan 0,0 3,3 3,3 0,0
Pays-Bas 493,9 0,0 493,9 3.9
Philippines 22,3 34,1 56,4 0,4
Portugal 4,8 20,9 25,6 0,2
République de Corée 0,0 80,3 80,3 0,6
Royaume-Uni de Grande-

Bretagne et d’lriande

du Nord 882,0 20,4 902,4 7.2
Singapour 103,0 0,0 103,0 0,8
Suéde 234,2 0.0 234,2 1.9
Suisse 2521 0,0 252,1 2,0
Turquie 6,6 4,8 11,4 0,1
Total, placements hors des

Etats-Unis d’Amérique (56,7 %) 7 104,1 (11,5 %) 14384 8 542.,5 68,2
Etats-Unis d’Amérique (0,0 %) 0.0 (31,8 %) 3991,8 3991.,8 31,8
Total général (56,7 %) 7 1041 (43,3 %) 54302 12 534,3 100,0

® En principe, le pays ou la région indiqués sont ceux ou se trouve domicilié |’émetteur. Les valeurs convertibles sont
classées selon la monnaie dans laquelle elles sont convertibles. Les fonds placés par la Caisse dans des sociétés
d’investissement dont les titre sont négociés dans une monnaie et les avoirs libellés en d’autres monnaies sont classés en

fonction de ces derniéres.
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Tableau 3
Avoirs de la Caisse en monnaies autres que le dollar des Etats-Unis®
(valeur de réalisation) au 31 mars 1994
Equivalent en millions
Monnaie de dollars E.-U. Pourcentage
Dollar australien 338,65 4,8
Schilling autrichien 64,8 0,9
Franc belge 80,4 1,17
Dollar canadien 662,0 7.8
Couronne danoise 206,2 2,9
Deutsche mark 685,3 9,6
Unité monétaire européenne 89,7 1,3
Markka finlandais 126,6 1.8
Franc frangais 683,6 9,6
Drachme grecque 9,6 0,1
Dollar de Hong-kong 287.,8 4.1
Livre irlandaise 28,6 0.4
Yen japonais 1418,1 20,0
Dinar jordanien 4,7 0,1
Shilling kényen 2,7 0,0
Ringitt malaisien 110,0 1,6
Florin néerlandais 493,9 7.0
Nouveau peso mexicain 43,0 0,6
Dollar néo-zélandais 109,7 1,6
Couronne norvégienne 66,8 0,9
Peso philippin 22,3 0,3
Livre sterling 891.4 12,5
Dollar de Singapour 116,2 1,6
Couronne suédoise 234,2 3,3
Franc suisse 465,0 6,6
Livre turque 3,7 0,0
Total 7 104,1 100,0
* Les valeurs convertibles sont classées selon la monnaie dans laquelle elles sont convertibles.
Jeoo
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