
NAT'ONS UN'ES

ASSEMBLEE
GENERALE

Distr.
GENERALE

A/c.r/35/t+r
3 novembre l-9BO
FRANCATS
ORIGIITAL : AI'IGLAfS

urVi:,i l{JTION

Trente-cinquiEme session
c II'{QUIEME COVII4ISSION
Point lOO de l-tordre du jour

REGI}4E DES PENSIONS DES NATTONS UN]ES

Pl-acements d.e 1a Caisse conmune des pensions.
d"u personnel d.es Nations Unies

Rapport du Secr6taire g6n6ral_

I. Les placements d.e 1a Caisse conmune d.es pensions d.u personnel d.es Nations Unies
sont essentiel-s pour garantir que les b6n6ficiaires de la Caisse recevront l-es
prestations auxquelles il-s ont droit. En tant que d.6positaire d.es avoirs d.e la
Caisse, 1e Secr6taire g6n6ra1 a la responsabil-it6 tid.ueiaire d.e veiller D ce que
les placements soient g6r6s conform6ment aux statuts d.e la Caisse eompte dffrnent
tenu d.es critbres 6taUlis pour les placements et selon les pratiques d.rune saine
gestion financiEre. On trouvera d.ans le pr6sent rapport d.es commentaires sur
la politique d.es placements suivie pour la gestion d.e 1a Caisse, cles d"6tails sur
les progrEs r6a1is6s d"ans lrapplication des r6sol-utions d.e l-'Assembl-6e g6n6rale
relatives aux placements de fa Caisse et d.es renseignements sur les placements
d.e la Caisse, la d.iversification du portefeuille et le rend.ement d.es placements
obtenu A cette d.are.

A. Conjoncture et strat6gie des placements

2. Au cours d-es d.ouze mois termin6s l-e 31 mars fgBO (aate trad.itionnellement
retenue pour faire rapport au Comit6 raixte), tous l-es march6s des valeurs se sont
caract6ris6s par d.es fluctuations brutal-es, 1es taux d.rinfl-ation 6l-ev6s incitant
d.e nombreux investisseurs d n6gliger les placements i long terme pour la sp6cu-
l-ation d court terme : t6noin les fortes variations d.u cours d.e l-ror et d.e certains
autres prod.uits. De surcroit, tous les principaux march6s d-tobligations ont
enregistr6 aes chutes importantes d.es cours d la suite du reldvement marqu6 d.es
taux d.'int6r6ts. Les cours d-es monnaies ont aussi 6vo1u6 consid.6rablement d.urant
cette p6riod.e. Certains march6s d.e val-eurs h revenu variabl-e ont manifest6
une vigueur surprenante durant la majeure partie de leann6e en raison de la
fermet5 d.e certains seeteurs (6nergiee ressources naturelles et produits de base)
bien que vers l-a fin d.e Ia p6riod.e consid6r6e, des recul-s trbs sensibles aient
consid6rabl-ernent r6auit 1es gains ant6rieurs. Sur d.rautres grands march6s d.e
valeurs i revenu variable, les cours sont tomb6s tant en monnaies nationales quten
doll-ars d.es Etats-Unis. Contrairement aux march6s d.es valeurs, 1es march6s
immobiliers ont eu d.rexcel-l-ents rend.ements, surtout aux Etats-Unis.
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3. Dans ce climat dtincertitud.e g6nfrale clui rendait les march6s trds i-nstables'

on a suivi une poiit:-qrr" particutiSrenent prudente' On a laiss6 sracc'mufer des

rentr6es po"t "on"iiil'"" 
4"" "6o"tt"t 

q":- ont 6t6 plac6es dans 'des titres d court

terme productifs d.'int6r6ts pour la majeure partie de la p6riod'e consid6r6e' Les

6ch6ances des oulig;;;;;;-;"; it€ uu^nl6es. 
-Les placements ont 6t6 d'avantage

d.iversifi6s et des d.ispositions prises pour am6liorer encore 1e systdme drexamen

interne.

\. La gestion d.es plaeements de la Caisse srappuie largement sur la d'iversi-

fication, prirr"ipe d'tune saine gestion des placements, pour prot6ger ltensemble

du portefeuil-Ie.'-1,. Conit6 des plaeements a'soutenu et favoris6 cette rrolitique'
qui avait 6t6 instlitZ. p""l r6ponare aux.voeux d'u Comit6 mixte et de lrAssembl6e

g6n6ra1e. Cette poiitiq""'eonsiste d varier les types d''avoirs' ainsi que 1es

r6gions g6ographiclues et les monnaies dans lesquelles ils sont plac6s ' Pour ce

;d-;; i"""r.roitJ, t"" diverses sortes de placements sont en gros 1es valeurs

i revenu variable, les vaLeurs d revenu fixe, les placements i court terme et les

valeurs inmobilidres. I1 ressort de I'6volution de la r6partition des fonds entre

les principaux 616ments du portefeuille de la caisse conmune des pensions du

personnel d.es Nations Unies que lfimportance des placements en valeurs d revenu

fixe a dim.inu6 r6gufiErement entre f96O et \973, tombant d-e TO d' 22 p' lOO de

Ia valeur en bourse du total des avoirs. Au cours de fa mQne p6riode' la proportion

d.es valeurs i, revenu variable est pass6e t1e-30 d 75 p' lOO de 1a valeur d'u porte-

i."ifi". AprEs avoir atteint ,tt p*oittt culminant en 19?3, la proportion d'es valeurs

d revenu variable est descendue d 5O p. IOO au 31 mars 1980 alors que ce1le des

valeurs d r*,r"rrr.r-fi*r pu,""ait d 35 p. lOO d.urant l-a m6me p6riod'e' Les valeurs

inunobilidres, dont 1a valeur en bou-rse 6tait un peu plus stable que celle 'des

actions ou d"es obligations, ont 6t6 ajout6es au portefeuirle en 1971 et repr6sentent

mainbenant 6 P. tOO d-u total-'

,. certains des changements b court terme qui sont intervenus dans 1a composition

du portefeuille d-6coulent d.es variations d court terme qui ont caract6ris6 certains

march6s ou deGcisions relevant de la gestion^du portefeuille. N6annoins la
tend.ance aes oerni.dte" rrrn6es qui consistait-i nettre davantage lraccent sur les

valeurs d revenu fixe et les valeurs inmobilidres aux d6pens d'es valeurs d revenu

variable r6pona*it D I'6volution des cond-itions du march6 tetles que Ies taux de

rendement 6re.t6" d.es obligations et lfexistence de fond"s connuns de placement

irnmobilier appropri6s. on reconnait aussi de plus en plus depuis 1958 que 1es

placements b co*rt terme oftrenl une protection con*'re les incertitud'es du march6o

en particulier r6eenment . Ainsi , *,, 31 mars f 980, 151+ millions d-e dol-lars 6taient
p1ac6s i court terme.

6. En ce qui concerne fa d.iversification des placements quant aux r6gions

g6ographiques et aux monnaies dans lesquelles ifs sont effectu6s u e11e revat une

importanee particuliEre dans le cas de l-a Caisse, Qui a d'es placements inter-
nationagx substantiels, nn 1960, cles fond's repr6sentant 9'( p' 1OO de la valeur

en bourse a"" pi"""r"nts d long ierme de la Caisse 6ta.ient p1ac6s aux Etats-Unis '
vingt ans plus brd, au 31 mars 1980 , 55 p.- lOO de ces placements (soit
I 033 mil-lions d"e d,ol-tars d.es Etats-Unis 6taient effectu6s aux Etats-Unis '
La Caisse a maintenant tLes placements dans 39 autres PaYs, d'ont 1\ sont d'es pays

en d6veloppement, sans compter qutelle-a-des placements assez substantiels auprds

des principafes-t"rrqrr."= mo-naialJs et r6gionales de d6veloppement' On trouvera des

d6tair-s "r* r.] ;;;;";;-ii6; au d.6veloppement aux parasraphes 9 a 1\ ci-aprds
et i lrannexe, /...
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T ' L t 6volution d.e J-a proportion d.es valeurs d, revenu variabre d.ans l-e portefeuil-1e
de l-a caisse illustre encore la d.iversification croissante des placements sur leplan international d.epuis L96O, ou 1'6quivalent d.rd peine un million d.e dollars
des Etats unis, soit 3 p. 1oo d.es valeurs d revenu variable d.u portefeuiue 6taitp1ac6 hors d-es Etats-Unis. En 19?0, 1es plaeements cle ce type clans d.rautres pays6taient pass6s i 5f riltions d.e dollars d.es Etats-Unis et, Lrr 3l mars 1980, u;total- de 390 nill-ions de dollars des Etats-unis (soit l+2 p: 1oo d.es vareurs i revenuvariable du portefeuille), 6tait p1ac6 hors d.es Etats-Unis. Au total, les placements
se r6partissaient entre 15 march6s de valeurs et f5 monnaies diff6r"ri." et 1esfonds 6taient p1ac6s d.ans 39 pays. ces pracements comprenaient ceux qui 6taient
effectu6s d.ans des valeurs b revenu variable des pays Ln d6veloppement.

B. R6sol-utions de lrAssembl6e g6n6ra1e

B. LrAssembl6e-g6n6rale a pri6 le Secr6taire g6n6ral- d.e faire en sorre que, sousr6serve des critdres ad.opt6s, 1es efforts soient poursuivis en vue d.feffectuer d.anstoute l-a mesure dtr possible, des placements d.ans d-es pays en d.6veloppement et enparticulier en Afrique, gr6ce au r6investissement au proouit de l-a vente de titres
d.e soei6t6s transnationales 1/.

a) PlacementF dans l-es pays en d.6veloppement

9. Les placements d.e la Caisse dans d.es valeurs li6es au d.6veloppement ont
continu6 A' progresser. Au 30 juin 1980, ees placements repr6sentl-ient 306 nillions
de dollars d.es Etats-Unis contre 205 nrillions une ann6e auparavant, soit une
augmentation cle 48 p. 1OO. Une part importante des rentr6es d.e Ia Caisse ont6t6 consacr6es d lfachat dtobligations 1i6es au d.6veloppement qui, au 30 juin 1980,
repr6sentaient 35 p. loO de I'ensemble des obligatiorr"-i., portJteuille, clntre
29 p. loo une ann6e auparavant. Au 30 juin 1980, ces oblilations reprSsentaient
16 p. lOo du total d.es avoirs d.e la Caisse, contre 12 p. 1oo une.rrrrS" plus t6t.outre 1es placements suppl-6mentaires effectu6s auprds des prineipales institutions
de d6veloppement et dans les pays en d6vel-oppu*"tri a6jd repr6senl6s dans leportefeuille d.e la Caisse, d.e nouveaux placements ont 6t6 effectu6s en C6te d.rrvoire,
en Ind'e, au Maroc 9t d Singapour. Au 30 juin 1980, Les fond.s p1ac6s directement
d'ans des pays el d6veloppement, b l-a d.iff6rence d.es fonds p1ac6s auprEs de banques
r6gionales de d.6veloppement, se chiffraient b 81 millions ie d.olt-ars d.esEtats-Unis, contre 51 millions une ann6e auparavant.

10. Les possibilit6s d.e placements quroffraient 1es pays africains ont faitltobjet d.run examen particulidrenent approfond.i. Un fonetionnaire sup6rieur
charg6 d.es placements a effectu6 une niision ilrenqu6te d.ans plusieurs centresfinanciers d-tAfrique et a rencontr6 d.e hauts fonctionnaires -aes 

ministdres ilesfinances, des banques centrales, d.e Ia Banque africai.ne d.e d.6veloppement o iles
banques national-e" d9- d6veloppement, ainsi que d.es banquiers p"i.r-6-" et des expertsdes questions financidres d.ans les pays int6ress6s

-t/ R6solutions l\/zzz A, B et c de lfAssembt6e g6n6rale en date du
20 d6cenbrei979 et r6solutions ant6rieures cit6es dans cette r6solution.
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11. Au cours d.e cette missionu 1es responsables d.es institutions financidres
africaines ont exprim6 lravis que Ia situation r6cente sur les march6s inter-
nationaux d.e val-curs n?6tait pas propice d 1'6mission de nouvelles valeurs d
revenu variabl-e i d.es cond.i'bions int6ressant ces institutions. De surcroit,
lropinion a 6te 6mise que les cond.itions d.e faveur offertes par 1es grand.es
banclues de d6veLoppement r6pondaient mieux aux besoins d.e Ia plupart des pays
que les conditions que la Caisse pouvait offrir. N6anmoins, d mesure que Ia
situation stam6liorera sur les mareh6s d.e valeurs, il est d pr6voir qu'un plus
grand nombre d.robligations assorties drune garantie internationale et n6goei6es en
bourse seront 6mises en souscription publique. En fait, il est possible que
certaines banques nationales d.e d.6veloppement 6mettent D ltavenir d.es valeurs d

revenu variabl-e ainsi que des emprunts, d des cond.itions avantageuses pour 1a
Caisse.

L2. La recherche d.e possibilit6s cLe placements d.ans les pays en d.6veloppement
ne se linite pas exclusivement aux valeurs i revenu fixe mais vise 6galement d

trouver d.es valeurs d revenu variable qui soient suffisanrment n6gociables et
offrent les qualit6s cle liquid.it6 qu'exige Ia politique de Ia Caisse en matidre
de placements. On a d6ce16 plusieurs de ces possibilit6s et 1a Caisse a fait
des placements dans des valeurs d revenu variable en Malaisieu en Papouasie-
Nouvelle-Guin6e, 6 Singapour et, depuis fe 30 juin, deux placements au Mexique.
La possibilit6 dteffectuer de nouveaux placements d.e ce type d.ans d.rautres pays
en d6veloppement est al lrexamen.

13. A propos des moyens dont d.ispose la Caisse pour trouver des possibilit6s
de placements, non seulcment d.ans fes pays en d6veloppement nais en g6n6ra1,
il faut se rappeler que l-a Caisse gdre ses fond.s en les plagant dans des valeurs
d.e portefeuille facilement n6gociables paree que cot6s en bourse. Lridentification
des possibilit6s de placements et ltanalyse d.es valeurs Lui sont facilit6es par
J-rexistenee drinformations normalis6es faeilement accessibles. Les plaeements
en valeurs d.eportefeuille se distinguent des placements I'd.irects" qui sont
effectuds sans Ie eoncours dtinterm6d.iaires. Les placements direets, faits par
exemple auprEs d.tune entreprise ou dans un projet d"e d.6veloppement particulier,
ne peuvent pas 6tre n6goci6s eonme 1es placements de portefeuille et exigent
des efforts et un personnel beaucoup plus consid6rables pour les localiser et
1es analyser. De surcroit, pour les placemenbs d.irects, il faut sroecuper
beaucoup pJ-us de J.a d.ocumentation, des n5gociations et deLa gestion effective du
placement. Crest pourquoi les frais sont bien plus 61ev6s d.ans le cas des
placements d.ireets que dans celui des placements de portefeuille.

14. Ainsi, pour 6viter une augmentation trds substantielle des frais d.e gestion
qurentrainent les placements directs, 1a Caisse conmune des pensions du personnel
d.es Nations Unies d.oit continuer d recourir aux march6s officiels d.es valeurs
pour chercher des possibilit6s d.e placements d.ans 1es pays en d6vefoppenent comme
d.ans les autres. L'attention est appel6e en particulier D cet 6gard sur les
placements effectu6s par Ia Caisse auprEs d"rinstitutions telles que 1a Banque
mond.i.ale, Ia Banque afrieaine d.e d.6veloppement, la Banque asiatique de d.6veloppement,
Ia Banque interam6rieaine d.e d.6veloppement et l-a Banque eentran6ricaine d.rint6gration
6conomique. Ces institutions bien 6tab1ies, ayant el-1es-m6mes engag6, pour servir
Ieurs objectifs, J-es frais consid6rables n6cessaires pour obtenir les larges
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connaissances sp6cialis6es qui leur permettent de trouver, dt6valuer et d.e g6rer
des placements directs d.ans J-es pays en d.6vel-oppe.nent, sont d.es interm6aiaiiestout ind.iqu6s pour placer res fond.s d.e la caissl dans ces pays.

b) Placenents dans Igs soci6t6s transnationales

V. Lrabsence d.e d.6finition claire ou officiellement accept6e d.e ce qu'est unesoci6t6 transnationale montre les d"ifficult6s que pr6sente^cette ques.tion. pour6taltir d'esran"oorts sur ces placements, le Secr6taire g6n6ra1 a interpr6t6 cetteexpression comne d6signant des soci6t6s qui fabriquent des biens ou fournissentdes services d.ans plus d.f un pays V.
J-6. De nombreuses-soci6t6s d.e pays en d.6veloppenent cherchent d participer d desactivit6s international-es et nombre d.e pays en-a6vetoppenent encouragent lessoci6t6s internationales i investir et -i tontribue" *i,-a6veroppement d.e l-eur6conomie. Pratiquement tous les secteurs des aetivit6s 6conoiiq,r.= qui offrent
des possibilit6s d.e praeements avantageux - tel-les que la prod.uction al-imentaire,les prod"uits d.e base en g6n6ra1, Ies prod.uits pharmaceutiques, Ies biens de
consonmation, Ies articl-es manufactur6s interm6aiai"es et tes biens d.?6c1uipement,1'6nergie, 1es techniques d,e pointe et la finance - ont en g6n6ral- eertainesramifications d.ans les milieux d.f affaires internationaux. in 6vitant d.e faire
des placements d.ans 1es soci6t6s de ces secteuts on risquerait d.e n6gliger lespossibilit6s d.e placements offertes par les pays en a6vetoppement.

I7. Tl est vrai aussi que 1a Caisse ne peut c6d.er une part importante d.es titresqurelle d6tient sans entrainer d.es bouleversements et probablernent subir despertes. Si l-a Caisse n'investissait cans aucune soci6l6 ayant d.es activit6sinternational-es, les seul-es soci6t6s dans lesquelles elle pourrait faire desplacements d.ans lrensemble seraient l-es soci6t6s d.e vente au a6tair, certains
n6d.ias, les services d.e d.istribution, certaines soci6t6s d.e transport et, d.e fagong6n6ra1e, 1es petites soci6t6s qui n'ont pas 6tend.u l-eurs activitSs au-aera: aes"frontidres d.e leurs propres pays. Une pareille orientation risquerait d.raccroitre
Le d6ficit actuariel d.e l-a Caisse et tie la nettre ainsi dans uni situation or) itfaud.rait faire appel aux Etats Mernbres pour qurils augmentent leurs eontributions
en vertu d-e lfarticie 27 des statuts d.e la Caisse. Brefu cette orientation irai-c,d 1'encontre des critdres d.e s6curit6o d.e rentabiLit6, d; riquiait6 et de conver-tibilit6 et am6nerait donc le Secr6taire g6n6ra1 b *".rqrr"" u,rix 

"."ponsabilit6sfid"uciaires qui lui ineombent.

18. Conpte tenu de la d.6finition d.onn6e au paragraphe 15 et d.es informations
d-isponibles sur la valeur en bourse d.e lrenserrbl-e du portefeuille d.e l-a Caisse,(qui sr6tablissait d 1 B?5 nil-lions de dollars des Htats-Unis au 3t_ mars 19BO)
th2 mil-lions d"e dolfars, soi.t 5O p. l-oo, 6taient p1ac6s a"""-aes tit"es de
soci6t6s transnationales. Ce chiffre trad.uit une 16gdre baisse cie la part relativede ces placements, qui 6tait de 51 p. 1oo une ann6e auparavant" et ce ia1gr6.,rne
augrnentation substantiel-Ie d.e la valeur en bourse des titres d6jd acquis. Sur letotal des fonds ainsi p1ac6s , T2\ inil-Iions d.e doll-ars 6taient piac6s en actions etIe soJ-d.e, soit ZtB mil-l_ions d.e dollars, en obligations.

1/ Voir document A/C.5/33/T (par 6) au 20 septenbre 1978.
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19. Au d.6but d.e 1950, le montant total d-es avoirs de 1a Caisse au prix dtachat

6tait d.e B nillions de dollars, alors qurb, 1a fin de I9T9 lL atteignait
I B?O nillions cle dollars. ce taux de croissance compos6, qui correspond d

environ 2O p. lOO par an d comptu. a" LgrO" r6sulte des trois facteurs suivants'

par ordre d,importlnce : les contributions moins les prestations servies' ]e
r6investissenent-i"" i"t6rGts et des dividendes et 1es gains nets en capital
sur les valeurs r6a1is6es. En 1950, l-e montant.net des cotisations se chiffrait
A.5r9 nillions d.e d.ollars et le-'^ontunt des dividendes et des int6r6ts d

2OO OOO dollars. Pour lrann6e ]r97gr 1q ryontan! net des cotisations d-isponibles

aux fins de placenent avait attel-ni L26,5 nillions d'e d'ol1ars' tandis que les

int6r6ts et les'ai"iau"aes srafe""ie"t a ffZ,9 nillions de dollars' Les gains

nets en capital sur les valeurs r6alis6es d"urant lfann6e se chiffraient D'

B,\ mitlions de a.fitt". Aprds d.6d.uction d.es frais d'e gestion des placements'

soit 2,2 rnillions de d,ollari, le montant net disponible aux fins de placement

pendant t,ann6e lgig r'6tevait iZt+>rT nill-ions de dollars, ee qui repr6sente

une augmentation d,e-22 p. lOO par rapport aumontant de 2OI'hmillions de dollars

disponille en 1978.

20.Pour]-ecalcufd.urend.enentdesplacements,ilesttenucompted.esd.ivid.endes
et d.es int6r6ts pergus, des gains ou pertes en capital sur 1es v-aleurs r6alis6es

et de l,appr6ci"iion ou de fa a6pr6ci-ation d'u capital-non r6a1is6' Tand-is que

1a perte ou le gain en capital sur les valeurs r6atis6es mesure 1a d'iff6rence entre

Ie co1t au placlment et IL montant net effectivement regu lors d"e la vente' le
gain ou Ia perte sur les vale.rrs--non r6aris6es est mesur6 par 1a diff6rence entre

le coot du placenent et Ia valeur en bourse des titres (ou leur prix de vente

estin6) d la d.ate retenue pour lr6valuation de la Caisse' Les gains en capital
sur les valeurs non r6alis6esu conme sur les valeurs r6a1is6es' peuvent varier
sensiblement a'une-ann6e d lrautre, 6tant d-onn6 que Ia valeur en bourse d'es

titres d.6pend d.run grand. nombre d.e variables fluctuantes' Le rendement des

placenents ottenu ui" rrtt" p6riode donn6e d'6pend donc de Ia place quroccupent 1es

divers types d.e placeuents d.ans lrensemble du portefeuil]e, cles pays et d'es

monnaies d.ans te-squels 1es fond.s sont p1ac6s, du choix des valeurs et' surtoutt

de Ia eonjoncture.- La Caisse ne peut 6tre totalement d l-tabri des fortes
oscillations qurenregistrent les iraleurs des placements mais sa diversification a

contribu6 d a,mortir les r6percussions d'es fluctuations irr6guliBres des march6s

financiers. Par exemple, d.ans Ie cas d-tune caisse conme Ia Caisse conmune des

pensions a',, p.""orrrr"l" aut Nations Unies, d.ont les avoirs sont libe1l-6s en dollars

des Etats-unis"-ii--.rt 6vid.ent-qo'"tr" d.6pr6ciation d.u dollar accroitra la valeur

en bourse des titres, tandis q,ri;. appr*6ciation du d-ollar aura Iteffet contraire'
En faitr la fermet6 du dollar aes Etais-Unis durant 1es derniEres semaines de

lrann6e sur laquelle porte te rapport d.e la-Caisse est largement responsable du

rendement d6cevant des placementi. II semblerait toutefoii que les effets d eourt

terme d.e ees fluctuatiorr" *orr6t.it"" in6vitables soient plus que compens6s par

I'avantage que pr6sente une diversification soigneusement 6tuai6e d'es monnaies

en r6d.uisant les risques 5 long terme'
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2L. Cornme le Secr6taire g6n6ra1 lra indiqu6 par le pass6, i1 est n6cessaire d.e
caLc.:l-er, v6rifier et rel-ever l-es rendements des placements sur d-e courtes
p6riodesu mais, en raison d.e lrinstabilit6 des march6s cles valeurs d court terne
ee nrest quravec prud.ence queil faut interpr6ter les r6sul-tats i court terme et
tirer d.es conclusions d.e ces chiffres, eu'il-s soient 6tev6s ou faibles lorsqu'on
6value le rend.ement d.es placements d.rune Caisse qui oplre i long terme conme 1a
Caisse corfitrune d.es pensiorrs ilu personnel d.es l{ations Unies.

22. I,es r6sultats d"es d.ouze mois termin6s le 31 mars igBO ont 6t6 fortement
influenc6s par un fl6chissement marclu6 d.es cours sur 1es march6s des obligations,
une chute d.es actions et, conme il- est ind.iqu6 au paragraphe 20 ci-d-essus, la
fermet6 temporaire d.u d.ol-1ar d"es Etats-Unis. Ces trois facteurs sont intervenus
au cours d.es trois derniers mois d.e la p6riode consid6r6e. Ctest pourquoi 1e
rendement total d.es placements d.e l-a Caisse pour cette p6riod.e 6tait d.e moins
0,39 p. l-OO, contre un rendement positif d.e l5uOT p. l-OO pour les d.ouze*i6G
ternin6s l-e 31 mars 1979. Le rendement d.es valeurs d revenu variable 6tait ae
1,OB p. 100 au cours de l-rann6e 6cou16e, contre un rend.ement n6gatif d.e 7,63 p. 1OO
pour les obligations. Durant eette p6riode, le rend.ement des valeurs d revenu
variable a profit6 de la proportion d.es placements effectu6s aux Etats-Unis,
qui ont rapport6 10189 p. 100, alors que les plaeements effectu6s d.ans des valeurs
d revenu variable hors tLes Etats-Unis ont eu un rend.ement n6gatif d.e l-0r31 p. 1OO.

23. Ainsi qu'iI est signal-6 au paragraphe 22 ci-d.essusr les r6percussions que
l-es variations des march6s D court terme et les fluctuations mon6taires, ainsi
que la date retenue pour Ie rapport, ont sur l-e rend.ement total des placements,
sont il-1ustr6es par Ie fait qutau 3L d.6cenbre 1979" la valer-lr en bourse d.u
portefeuille st6levait d 2 rnilliard.s 7 millions de d.ollars:, au 31 mars elle
6tait tomb6e b f Bf l rnillions de dollars et au 30 avril el-l-e s'6levait D nouveau
D 2 milJ-iards )+O millions de dollars environ. Si Ie rendement d.es placements avait
6t6 calcu]-6 pour lfann6e ternin6e en d.6cenbre L979, il se serait situ6 autour d.e

9'5 p. 100 et lraugmentation d.e 9 p. 100 environ quta enregistr6 la valeur en
bourse du portefeuille en avril- a largement conpens6 les pertes fictives d.es
trois nois pr6c6dents.

2l+. Comr',re les exigibifit6s d.e Ia Caisse sont i long terme, le rendement d.es
placements d long terme rev6t plus d'importance que les variations ) court terme.
Durant les vingt d.ernidres ann6es, Ie rend.ement total annuel- d.es placements sfest
chiffr6 D 5rl+9 p. loo en moyenne. Les placements en valeurs D, revenu variable
effectu6s en d.ehors d.es Etats-Unis ont prod.uit un rend"ement annuel ae 7r)+7 p. lOO
(taux compos6) en d.ol-lars, alors que 1es val-eurs d.es Etats-Unis ont rapport6
5rBT p. l-00 par an. Au cours d.es vingt d.erniEres ann6es 1es obligations, avec
un rend.ement annuel de 4153 p. l-00, ont 6t6 a6cevantes dans lrensemble en compa-
raison d.es val-eurs d revenu variable, mais eJ-les pr6sentent rroins d.e risques que
ces val-eurs.

D. Conclusions

25. Le Secr6taire g6n6ra1 est conscient d.e la haute responsabilit6 fid.uciaire
qui 1ui incombe d.ans la gestion d.es placements d.e 1a Caisse cornmune des pensions
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t1u personnel des Nations Unies. Devant Itincertitude d.e la conjoncture mondial-e

et les turbulenees du march6, tous les efforts sont d"6ploy6s pour pr6server les
avoj-rs d.e la Caisse et accroitre Ie rendement des placements d moyen et D long
terme grdce d une politique cle diversification prudente d'es types de valeurs '
aes r6lions g6ograpf,iqnu" et des monnaies d.ans lesquel-s les placements sont
effecti6s. cetie poritique continuera d srorienter vers un accroissement des

placements effeciu?s par.1a Caisse dans 1es pays en d6vefoppement, conform6ment
-aux principes d.e base q.ui r6gissent 1es placements de 1a Caisse et selon une

strai6gie g6n6ra1e prudente en matidre de placements '



1. Placementa tlana <livers paye

Va,leur nominale rrniesioa
lDoffiT

Alc.5/35|\L
Fraugais
AnDere
Pc6. 1

fau:r Prix drachat Totet
l5offii.) (oorrffi-.-u.)

CAISSE COMMUTE DES PENSIOI{S DU PtsRSOtr[EL DES IATIOIS UIIES
PLACEIEIITS DAITS DES TITRES LIES AU DEVELOPPEIi{EI{T, AU 30 JIJIII 1980

A. Oblicatioas libell6eg cn dollare ttes Fbate-Unie

750 000
I 77O OOO

2 000 000
r 000 000

1981r
1986

2 000 000
2 ?5O O00 Banco tle la flaci6n Argcntina g/ 19,00

Als6rie
Banque ext6rieure drAlg6rie
Banque e:ct6rieure dtAlg6rie
Bangue nationele drAlg6rie a/
Soaetrach g/

Argentine
Argentine

R6publique f6a6retivc du Br6ail
tigirt Scnrigos de Elcctricidade

Coeta Rica
Fffi du cogta Rica g/

Iarle
State Bank of ltdia g/

Mexioue
Financiera l{acionel Azucarera
Irlexico fcl6fonog
Mexique - Btats-Unis ttu Mexique
Petr6Leos Mexicanog
Petr6leos Mcxicanoa

Perouas i s-fiouvelle-ftria6c
Papoues i e-Itotrvelle-Guia6c

Philippiaeg
Ifetional Poner Corp. Reb.

Venezuela
n6pultique du Venezuela
R6lnrblique alu Veaezuela

Equateur
R6lnrbliquc tle lrBquateur 9rr0
( otlisations garaoties )

g,oo rg82
L2,'1, 1985
18,68?5 L982
1\,68?5 Lggz

9,875

LO,25 1982

9 r25
9r@

9 r1:z, 1985

19811

LO,062' r98?

9'@
9r25
9'@
9 

'00['50

9,50

8 r20

'1,975
8 rL2,

735 313
I 699 2OO

r 965 r88
955 000

I 920 0OO

2 693 855

r \25 0oo

3 918 585

2 2'.t3 lJO
2 3L2 32\

\93 o25

3 555 000

2 086 500

5 351+ 7o1

4 5r3 855

I l+45 0O0

I 501 019

t+% 02,

3 5r5 @o

2 086 500

12 th? ?l{8

2 699 077

2 OO2 5OO

9 832 8TO

52 7t\ 29'

L982

198\
L982

2 380 000
2 361 000

680 750
\51 875

r o1o 875
3 I+\r u3
6 553 L2,

700 000
50o 000

t 05o 000
3 500 000
5 6to ooo

1 500 0oo

lr 020 000

500 000

3 600 000

2 L5O OOo

2 ?09 Oo0

2 000 000

R6prblique f6it6rativc ilu Br6sil 9,@
(ouligations 6uises I

lre:rt6rieur)

2 800 000
7 300 000

L982
198l{
L982
L982
1988

1983 2 699 077

1989 2 OO2 500

1982 2 666 82o
198\ T L66 0ro

Total tles pLeccneats tlans divcre payg

a/ Taux flottant.
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2. Plaeeoents qqpqls

I+ 000 000

2 000 000

2 805 ooo

5 O30 000

13 200 000

Vale,ur nouinale fuission
(Do[ars E.-u. )

Prix ilrachat
IfiIfrr-E.-u.)

1983 3 882 5oO

r99L I 950 8?5

L996 2 576 880

1986 t+ T99 236

1985 11 I+50 510

1985 r 89o 356
2OOl \ 9t+9 t+25

2oo1 l+ 2L? 08b
2ooh ? 788 ooo

1980 601 500
1980 L 997 5@
t982 428 ?50
1985 I 250 bTo
L985 \ 950 000
1985 11 83? b5\
1985 ll 303 588
1985 2 557 3t+5

L986 't+ 6t+l zZ6
t986 6 21\ 031
L98? 3 207 265
198? 4 185 530
r98? 16 093 750
1990 6 oo9 \90
L992 2 \23 t9O
]1993 3 3ll0 230
L99t+ 3 578 667
L99\ l+ 908 589
L995 2 87o 5t+,
2OOO 6 \:r \rO
2oo1 2 016 002
2001 958 110
2OO2 L !26 265
2oo2 [tt 6l+o

Total
(oorFr.-u. )

3 882 5oO

L 960 875

7 3'16 LL6

30 325 505

96 \86 557

1\o 031 553

r92 ?l+5 8\8

Banque africaine tle
il6veloppement

Banque centram6rieaiae
tlr iat6gratioa 6cononique g/

BAED (Banque asiatique cte
d6veloppement)

BAsD

tle cl6veloppement )
BID
BID
BID
BID

BIRD (ganque monttiale)
BTND

BIRD
BIRD
BIRD
BIRD
BIND
BIRD
BIND
BTRD

BIRD
BIRD
BIRD
BTRD
BISD
BIRD
BIRD
BIRD
BIRD
BIRD
BIRD
BIRD
BTRD
BIRD

Taux

9,\375

11,3125

T r'.l'

8,62,

BID (Banque interan6ricaine 8r@

2 0?5 O00

5 55O ooo
4 250 000
7 650 ooo

500 000
2 000 000

500 0oo
L 526 OOO

5 O0O OO0
12 \50 000
4 go0 000
3 000 000
5 500 ooo
6 3oo ooo
l{ ooo ooo
5 200 000

15 25O ooo
T 920 000
3 250 0Oo
\ r23 ooo
4 500 000
6 1?o ooo
3 250 000
7 5O0 O00
2 600 ooo
I O00 000
L 5oo ooo

500 000

8t25
8 r7'
9 

'0o9,625

I,30
g,35
?'00
5 

'0o
5 

'0o8,15
8,50
8 

'85? r8o
9,375
7,65
7,75

LO r25
b 

'505,375
, r87',
6'-:7,
6'5o
8,625
9,35
9,375
8 

'858,25
R"q

Total tles placements auprEs dlrinstitutions
de tl6veloppenent

Total d.es titres libell6s en clollars
tles Btats-Unie

gl faux flottant.
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B.

1.

Titres libel16s en nonnaies autres que le aloLlar des Etats-uuis

Placeneate dans divers paye

Yaleur aoninale
(En nilliers tle)

Deuteche Mark 2 250
harcs Euisees 2 50O
Deuteche Mark 2OO

Deutsche !{ark 500

lbancs suisses

Yens 1O0 OO0

Francs suisses l+ OOO

Deutsche l'{af,k 1 000
Florins 100
Pesos nexiea:ias 121 308
ltancs suisses 2 O0O

Deutsche Mark 4 250
Deutsche Mark I 0O0

Deutsche Mark 7 500

hission

ALs6rie
Banque ext6rieure tltAlg6rie
Banque ert6rieure ttrAJ.g6rie
Banque nationaLe clrAlg6rie

C6te tlrlvoire
Banque ivoirienne de tl6velop-

pemetrt intlustriel

l.{alayan Bamking Berhad b/

Maroc
Banque nationale pour le

d.6veloppenent 6eononique g/

Mexique
Banco llaciona]- de Obras
Mexico
Itlafiasa
Petr6leos Mexica,aos

Papouas ie-fiouvelle-Guin6e
@
Philippines
Fffiiiqireaes Philippines
R6publique ttes Philippines

Singapour
Banque tte tl6veloppement ile

Singapour !/
United Overseas Bank b/

tsrinit6-et-Tobaao
FrriTtA-eFGb€s-;

Teux Prix tltachat

7,25 Lg85
5,25 1983
7 ,25 1983

9 r25

? 
'0O

'l r2o

Sroo

8,oo
8,25

L2,65823
< ?l'q

1988

1989

r990

L986
1982
rg82
1983

7 ,25 1981+
6,7i 1985

5,oo 1983

slu

Total- cles placements clans ilivers pays

Taux fl-ottant.
Valeurs i renrenu variable.

I5olffisln. ) (oorlFs E.-u. )

1 t88 325
1 lr\2 b?l+

l10 l+35

28L 570

L 530 6L2

\tr reg
r 830 ?1l+

2 \06 rc\

\gt 6zt
t+86 8Tz

6 2tj 360
905 8oo

990 001

2 065 9L9\lg o6tt

3 000 6l+9

804 103

3 7L\ 261+

2 7\L 235

281 5?0

L 530 5L2

2 303 902

2 \06 n\

I o99 619

990 001

2 5\\ 983

3 801+ ?52

3 7t\ 26'4

28 \L7 7L2
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2. Placements auprEs d'institutions de tl6veloppement

Veleur noninale tuission

Banque afrieaine tle
d6veloppemeat

Banque africaiae tle
rl6veloppenent

Iri;iffiiide)
Deutsche Mark 4 0O0

Deutsche Mark 5 900

Florins 2 OO0

Florins 5 000

F].orins 5 350

Deutsche Maf,k \ 000

Deutsche Msrk I 3O0
Deutsche Mark 5O0
Deutsche l'rark 2 000
Deutsche l,{a;.k 5 250
Francs suisses 10 O00
Francs suisses l+ o00
Francs suisses I oO0
veas 885 ooo

Deutsche l'{arh 2 250

Deutsche Mark 2 500
Deutsche I'tark 4 550
Deutsche Mark 6 l10O

Deutsche Mark ? 720
Deutsche lla.rk 25O
Yens L30 0O0

Dollars ca,nadiens 50o
FYancs suisses l-0 000
Francs suisses 3 850
Franes suisses 2 O0O

Erancs suisses l- 0O0
trYaacs suisees 5 000
Francs suisses 2 000
llancs suisses 2 000
trla,ncs suisses 3 0O0
Francs suisses 1 7O0
Deutsche l.{ark 5OO

Deutsehe l.4ark 6 ooo
Deutsche Mark 6 0o0
Deutsche !!ark 9 OOO

Deutsche llark l,426

Deutsche Ma^rk 11 0O0
Deutsche Mark 303
Deutsche Mark 5\5
DEutsche Msrk 2 2OO

Deutsche Mark 2 58O
Deutsche Mark I 05O
Deutsche Mark 3 00O
Deutsche l'{srk 10 30O

BTD
B]D
BID
BID
BID
BID

B RD (Banque nondliate)
BIRD
BIRD
BIRD
BTRD

BIRD
BIRD
BIAD
BIRD
BfRD
Weltbank
Weltbank
lfeltbank
Weltbank
Weltbank
Wel-tbank
tfeltbark
Weltbank
Weltbank
Weltba^nk
lfeltbank
Wei.tbark
Weltbanh

Prix clrachet
I5oiffis.-u.l
t+ 9oz \65

3 2\8 2\3

2 0\2 \96

Z I+tfl ZBL

2'.t72 8L5

L 52r L96

6jL 958
2\6 131
835 4oo

2 790 795
3 660 322
2 258 51J

615 308
t+ 635 83.1

883 195

I 015 I+14

2 l{r4 1oo
2 ?00 823
l+ bo6 836

L36 537
551 033

351 331+

3 738 31?
I 5\\ \98

?85 o8l+
l+00 l+00

2 008 032
193 02L

I 2)+3 820
L 8L5 765
t o25 327

32\ \9r
2 282 982
2 573 \50
3 n2 286

1\0 \o5
7 O37 2\7

10? 270
173 08Il

1 03[ 8].8
L LL6 827

\Lr 8oL
L 693 059
5 89\ 22O

Total(oorFs.-u. )

8 r5o ?12

1 262 592

t7 2r7 558

L2 Lt+1 939

l+0 26? 5\1

85 0l+6 3\2

u3 \51 o5)+

306 2o9 9O2

Voor Oatrikkeliagslantlen 7,75
llederlantlse Investetriogsbank

Voor Oatrikkeliagslancten 9'O0
l{etlerlanclse lavesteringsba,nk

Voor ontrikkeLingsl.anilen 9'00
Itederlantlse f avesteringsbalk

BASD (Banque asiatique cl.e 8,50
tl6veloppement)

BASD

BASD
BASD
BASD
BASD
BASD
BASD
BASD

BID (Banque interan6ricaine 8'00
cle d6veloppemeat)

Taux

'l ,75

S roo

8,oo
7 r7,
7'@

10,00
8 

'50\ ,375
6,25
5,L5

8,25
7,75
?r@
8,oo
8,oo
6,80

A tc,v t'.

7,50
5,37,
6,Lzj
8 12'
8,25
7,00
4 

'50?7q
?'O0

10,OO
I,00
8 r25
8r25
6 

'5o
T 

'00
?qn
6 

'5o5 
'757,00

g,oo
7 ,97'

L986

]t987

t 987

L987

t995

1980

L982
r983
r985
1990
1990
1988
1990
1988

1983

r983
1986
198?
1988
r o8o
1989

L992
1980
L982
1982
L982
L982
r983
1981+

1985
1986
L986
t982
L982
1983
198h
1985
1985
1985
1987
198T
t 98?
1988
1990

Total tles placenents auprEs clrinstitutioas
de cl6veloppeoeat

Total ales titres libel-16s en rnonaaies autres
que le clollar tles Etats-Unis

Total cles placenents clans tles titres li6s au
cl6veloppenent


