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| NTRODUCT! ON

1. Conf or nénent au paragraphe 89 g) du texte intitulé "Un partenariat pour
| a croissance et |e dével oppenent”, le Sémnaire pilote sur la nobilisation du
secteur privé pour encourager |'investissenent étranger dans |es pays |es

noi ns avancés (PMY), organi sé conjointement par |a CNUCED et |'ONUDI, s'est
tenu du 23 au 25 juin 1997 au Pal ais des Nations, a Genéve.

2. Deux séances pl éni éres et plusieurs séances infornelles ont eu |lieu dans
l e cadre du Sémnaire.
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Chapitre |

EXAMEN DE QUESTI ONS RELATI VES A LA MOBI LI SATI ON DU SECTEUR PRI VE
POUR LA PROMOTI ON DES FLUX D' | NVESTI SSEMENTS ETRANGERS
VERS LES PAYS LES MO NS AVANCES

(Point 3 de |'ordre du jour)

3. Au titre de ce point de |'ordre du jour, les participants au Séninaire
pil ote étaient saisis des docunents suivants :

"Exanen de questions relatives a |la nobilisation du secteur privé pour
la pronotion des flux d'investissements étrangers vers | es pays |les
noi ns avancés (PMY) : note du secrétariat de |a ONUCED' (TD/ B/ SEM 2/ 2).

4. Il's avaient égalenent a | eur disposition | es docunents d'information
Cci-aprés, établis par les secrétariats de la CNUCED et de |' ONUDI

"Experiences on country funds and venture capital funds in devel opi ng
countries"” (UNCTAD DS/ GFSB/ 1) ;

"Foreign investnment in LDCs: Prospects and constraints”
(UNCTAD GDS/ GFSB/ 2)

"Case studi es on Bangl adesh, Burkina Faso, Madagascar, United Republic
of Tanzani a, Togo, Uganda and Zanbia" (ONUD);

"lInvest ment opportunities in LDCs: Bangl adesh, Burkina Faso, Madagascar,
Uni ted Republic of Tanzania, Togo, Uganda and Zanmbia" (ONUD);

"Avenues of Portfolio Investnent Cpportunities in Agro-rel ated
Industries of LDCs" (CONUDI);

"lInvest nent opportunities in Infrastructure Sector in LDCs" (ONUDI);
"Privatization and Investrment” (ONUD ).

5. Le Président a fait observer que le Sémnaire pilote était |'occasion
pour |a CNUCED, et cela pour la premére fois, dinstaurer un dial ogue direct
entre les représentants des gouvernenents et des participants du secteur privé
sur | es probl énes de dével oppenent qui intéressaient les Etats nenbres. 1]
espérait que ce dialogue se poursuivrait et qu'il deviendrait une tradition a
la ONUCED, ouvrant ainsi la voie a une coopération tripartite entre les
gouvernenents, |e secteur privé et |es organisations international es dans
['intérét de tous les Etats menbres, et notamrent des PMVA

6. Le Séninaire s'inscrivait dans |l e cadre des efforts concertés que |la
communaut é i nternational e déployait pour aider les PVA & s'intégrer pleinenent
a |l"écononme nondiale. Il convenait de signaler, entre autres, |'initiative
spéci al e en faveur du commerce et de |'investissement en Afrique, exan née
lors du somret du G 8 a Denver, ainsi que la réunion de haut niveau sur |es
initiatives intégrées en faveur du dével oppenent commercial des PMA



TD/ B/ SEM 2/ 3
page 4

organi sée conjointenment par la ONUCED, |'OMC et le CCl et qui devait se tenir
en octobre 1997

7. Le Président a exprimé |'espoir que, pour trouver des solutions a la
pénurie d'investissenents étrangers dans |les PMA, | e Sém nai re déboucherait
sur des concl usions pragmatiques qui pernettrai ent d' él aborer des nesures
novatrices et concréetes conciliant |es besoins de dével oppenent des PVA et |e
souci de rentabilité des investisseurs.

8. Le Secrétaire général de Ila CNUCED a rappel é que, confornénent au nmandat
défini a | a neuvi ene session de | a Conférence des Nations Unies sur le
commerce et | e dével oppenent, |le Séninaire avait pour objectif de réunir tous
| es organi smes conpétents en vue de déterm ner des noyens concrets de
nobi | i ser | e secteur privé pour encourager |'investissenment étranger dans

les PMA. Le Séminaire était donc |'occasion pour la CNUCED et |'ONUDI de
rassenbl er des personnalités des secteur privé et public afin de remédier au
nmanque de capitaux dans | es pays en question. Ce probl enme était un des plus
urgents que la communauté internationale ait arégler. S |'on ne trouvait pas
de solution, la marginalisation des PVA dans | es échanges conmer ci aux
internationaux et les flux financiers nondiaux ne ferait que s'aggraver.

9. Les PVA attiraient une part négligeable de |'investissement étranger, de
|'ordre de 0,2 a 0,3 %des flux nondi aux d'investissenents étrangers directs
(IED) en 1995. Au cours des dix derni éres années, |es PVA n'avai ent guére
profité de |'accroi ssenent spectacul aire des investissenments privés a

| ' étranger sous la forne de placenents en actions, |es fonds de capital-risque
et les fonds de placenent en valeurs de portefeuille étant de plus en plus
nonbreux a investir sur les narchés énergents. Le Séninaire avait
essenti el l ement pour objectif d' inverser cette tendance en nontrant que

des possibilités d'investissement existaient dans |es PVA et d' exam ner,

avec | e concours des investisseurs eux-nénmes, |es nesures que |es
gouvernenents de ces pays pouvai ent prendre pour instaurer un cadre plus

favorable a |'investissenent.

10. Le Séninaire se tenait a un nonment treés opportun, |a comrunauté

i nternational e redoublant d' efforts pour aider |es PVA a noderniser |eur
économe. D autres initiatives avaient été |ancées, notanment |a tenue
prochai ne de |a réunion de haut niveau sur les initiatives intégrées en faveur
du dével oppenent commercial des PMA, organi sée conjoi ntenent par |a CNUCED,
['"OMC et le CO. Les conclusions du Sém naire pouvai ent apporter une
contribution précieuse aux travaux de cette réunion. |l convenait égal ement de
signaler |"initiative spéciale du Gouvernenment des Etats-Unis d' Arérique en
faveur de |' Afrique, énoncée dans le projet de loi intitulé "Africa Gowh and
pportunity Act" et annoncée au Sormet du G 8 a Denver. La création d' un fonds
de placenent et d un fonds infrastructurel pour |'Afrique subsaharienne,
proposée dans ce projet de loi, était une des questions a exam ner a

| ' occasion du Sém naire.

11. L' économ e nondi al e connai ssait un processus d'intégration croissante,

surtout du fait de |a nondialisation des flux d'investissenents. Les

i nvestisseurs privés jouaient désornmais un réle essentiel dans |e financenent
des entreprises des pays en dével oppenent, néne si |'on ne pouvait s'attendre
a ce que |'investissenent privé renplace |'aide publique au dével oppenent
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il ne pouvait pas toujours s'y substituer dans certains donai nes, notanment
dans | e secteur social.

12. Certains PVA avai ent récement instauré un cadre plus favorable a
I'investissenent. Des progreés considérables avaient été réalisés et il fallait
adopt er une démarche constructive en se penchant non seul ement sur |es
difficultés des PMA, nmais aussi sur |es noyens d'y nener a bien dans certains
cas des projets rentables. A cet égard, le Sémnaire visait a détermner |les
possibilités d'investissenent dans ces pays, tout en exam nant des
arrangenents de financement novateurs ainsi que |es perspectives et obstacles
concernant |les investissenents étrangers.

13. La CNUCED était souci euse de nodifier sa mani ere d opérer en imagi nant
des necani snes pernettant d' associer |e secteur privé et la société civile a
ses travaux. Ce type de partenariat s'avérait indispensable pour él aborer des
solutions pratiques et pernettrait de revitaliser les activités du systénme des
Nations Unies. Sur le plan institutionnel, le Séninaire constituait une

i nnovati on pour la CNUCED. Pour |la premére fois, des gestionnaires de fonds,
des banqui ers et des hauts fonctionnaires des PVA ainsi que des représentants
d autres Etats nenbres et d'institutions multilatéral es discuteraient des

sol utions envi sageabl es pour pallier la pénurie d'investissements dans

les PMA. Il fallait espérer que | es débats pernettrai ent de définir des

di spositifs et des mesures propres a encourager |'investissenent étranger dans
ces pays.

14. Le représentant du secrétariat de |’ ONUDI a dit que le Sémnaire cadrait

avec |'esprit du Menorandumd' accord entre la CNUCED et |'ONUDI d' avril 1996,
prévoyant un programre conjoint pour aider |les pays africains a attirer plus
d'investisseurs étrangers. Celui-ci visait non seulenent a renforcer les
capacités de ces pays d' attirer |'investissenent étranger et |'activité
conmerciale, nais aussi a intensifier |a coopération technol ogi que entre |es
entreprises, tant en Afrique qu' entre ce continent et les autres régions

Le Séninaire, qui représentait un premer pas dans cette direction
contribuerait & évaluer |'utilité de nodes de financement novateurs
(construction-exploitation-transfert (CET), etc.), a recenser |les obstacles a
I'investissenent étranger dans |les PVA, & définir des possibilités

d'i nvesti ssenent dans des donaines particuliers et a étudier le réle du
secteur privé dans |la nobilisation de financenents pour ces pays. Les

connai ssances pratiques et directes des participants pernettraient d éclairer
réellenent | e débat.

15. Le représentant des Pays-Bas, s'exprimant au nomde |' Union européenne,
a reconnu que le Séninaire était novateur dans sa forme. L' Union européenne
considérait que celui-ci s'apparentait davantage a une réunion d' experts qu'a
une réunion intergouvernenental e. Les docunments établis par |a CNUCED et

[* ONUDI constituai ent une bonne base de discussion. La CNUCED et |' ONUDI

senbl aient jouer le réle de catal yseur, en réunissant |l e secteur privé et des
représentants des gouvernenents des PMA. L'objectif le plus inportant et le
pl us appréciable du Sémnaire était de mettre en relation ces deux groupes en
défini ssant des possibilités d'investissenment. Cette tache serait facilitée
par | e programme de travail du Sémnaire, qui offrait des occasions d établir
des contacts d affaires. Le Sémi naire pouvait égal ement contribuer & définir
les politiques que | es PVA pourraient poursuivre afin d accroitre les
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possibilités d'investissenent, et qui feraient |'objet de recommandati ons au
Consei |l du commerce et du dével oppenent. Celles-ci pourrai ent apporter une
contribution précieuse a la réunion de haut niveau sur les PVA qui devait étre
or gani sée conjointenment par |'OMC, le CO et |a CNUCED en octobre 1997.

Séances i nfornell es

16. Le Séninaire a poursuivi |'exanen du point de |'ordre du jour considéré
au cours de séances infornelles (voir le programme de travail a |'annexe 111).

Déci si on adopt ée par les participants

17. A la séance pléniére de clbture, le 25 juin 1997, les participants au
Sém nai re ont adopté des recommandati ons (dont le texte est reproduit a
" annexe I).

18. Les partici pants sont égal enent convenus qu'un résuné des séances
infornelles devait étre établi sous |'autorité du Président et joint en annexe
au rapport (voir annexe I1).

Décl arations final es

19. La représentante du Paraguay a dit que son pays conptait sur
| ' assi stance apportée aux pays en dével oppenent sans littoral et a esting
qu'il serait utile de consacrer un sénminaire du néne type a ces pays.

20. Le représentant du secrétariat de |I' ONUDI a déclaré que le Séninaire
était la premeéere initiative conjointe officielle de |a CNUCED et de |' ONUDI
et ténoignait de la conpl énentarité des deux organi snes et de | eur
coopération. L'ONUDI avait réalisé un certain nonbre d études sur le terrain
en prévision du Sémnaire et en poursuivrait |a diffusion auprés des
gestionnaires de fonds. Les résultats du Séminaire seraient présentés au
Consei |l du dével oppenent industriel de |'ONUD et exanminés a |'occasion d un
col l oque sur les PMA lors de |a Conférence générale de |'ONUDI, en

novenbre 1997. Les débats du Sém naire cadrai ent bien avec |e programme de
travail de |"ONUDI - concernant notamment |' Al liance pour |'industrialisation
de |"Afrique - qui conportait des activités se rapportant a | a pronotion de

| "investissenment, au renforcenent des capacités, aux PME et au lien entre
["agriculture et |'industrie.

21. Le représentant du secrétariat de |la CNUCED a renerci &€ | e Gouver nenent
norvégien de |'aide financiére qu'il avait apportée a |la réalisation des

ét udes.

22. Le Président a dit que le suivi du Sémnaire devrait étre auss
pragnati que que possible. Il espérait que |l e secteur privé, qui avait

pl ei nenent participé au Sémnaire, serait ddment associ é aux activités

futures; en fin de conpte, |' O ganisation des Nations Unies appartenait non

seul ement aux gouvernenents, mai S aussi aux nations, y conpris a la société
civile et au secteur privé.
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Chapitre I1
QUESTI ONS D' ORGANI SATI ON
A. Quverture du Séminaire
23. Le Séninaire a été ouvert le lundi 23 juin 1997 par |le Secrétaire

général de | a ONUCED.

B. Election du Bureau

(Point 1 de |'ordre du jour)
24. A |l a séance pl éni ére d ouverture, les participants ont élu
M J. Raval oson (Madagascar) et M C. Mlesi Ferretti (Italie) respectivement
pr ési dent et vice-président/rapporteur.

C. Adoption de |'ordre du jour

(Point 2 de |'ordre du jour)

25. Egal enent a | a séance pl éni ére d' ouverture, les participants ont adopté
|'ordre du jour provisoire (TD)B/ SEM 2/1) ci-apreés :

1. El ecti on du Bureau
2. Adoption de |'ordre du jour
3. Examen de questions relatives & la nobilisation du secteur privé

pour |a pronotion des flux d'investissenents étrangers vers |es
pays | es noi ns avancés

4. Adoption du rapport

D. Adoption du rapport

(Point 4 de |'ordre du jour)

26. A la séance pléniére de clbéture, le 25 juin 1997, |les participants ont
autorisé | e Rapporteur a apporter la derniére main au rapport du Sémnaire en
tenant conpte des débats de | a derni ére séance
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Annexe
RECOMMANDATI ONS DU SEM NAI RE PI LOTE
1. Conf or nénent au paragraphe 89 g) du "Partenariat pour |a croi ssance et
| e dével oppenent”, la CNUCED et |' ONUDI ont organi sé conj oi nterment un

Sémnaire pilote qui s'est tenu du 23 au 25 juin 1997. Les participants

- venant du secteur public et du secteur privé - jugent cette réunion tres
utile car elle leur a perns d échanger des idées et des renseignenents sur
di vers aspects de |la nobilisation dinvestissements de portefeuille. Les
débats ont été axés sur |es perspectives d'investissenent dans | es PMA et sur
les criteres de choix appliqués par |e secteur privé. Le role des

i nvesti sseurs d' avant-garde sur |es narchés "préénergents" a égal enent été
soul i gné.

2. La participation des PMA étant faible, il convient d' étudier |es noyens
d' assurer |eur présence aux éventuelles réunions ultérieures. Il faut nettre
davantage |'accent sur des aspects de la facilitation de |'investissement qu

i nt éressent tous |es PVA

3. Les participants au Sémnaire pilote recoomandent au Conseil du commerce
et du dével oppenent

a) De proposer a la Comm ssion de |'investissenent, de |a technol ogie
et des questions financiéres connexes d' organi ser au niveau régi onal une
réunion d experts - avec la participation du secteur privé - afin de
poursuivre les travaux entrepris lors du Sémnaire pilote en nmettant |'accent
sur certains aspects de la pronotion des investissenents étrangers de
portefeuille dans | es PVA, définis pendant ce Séninaire. L'ONUD devrait aussi
coparrainer |la réunion

b) D étudier la possibilité d organi ser des sém naires régi onaux
CNUCEDY ONUDI dans | e cadre du Ménorandum d' accord signé par ces
deux organi sations, auxquels participeraient des représentants du secteur
privé, d Etats nmenbres (et en particulier des PVA), et d' organi snes
i ntéressés. Ces sémnaires seraient financés par des fonds extrabudgétaires.
Il s'agirait égal ement de poursuivre sur la lancée du Sémnaire pilote et de
permettre aux PMA d attirer |'attention sur des possibilités d'investissenent
préci ses (par exenple, dans des soci étés ayant un bon potentiel de
croi ssance), ainsi que d'échanger des vues avec des investisseurs privés sur
| es mesures que doivent prendre | es pouvoirs publics pour attirer des
i nvesti ssements étrangers de portefeuille;

C) D envi sager |'octroi d' une assistance techni que pour angéliorer
["infrastructure institutionnelle de base dans les PVA, de fagon qu'ils
pui ssent attirer davantage d'investissenents étrangers de portefeuille.

4, Les participants au Sémnaire pilote remercient vivement |e secrétariat
de la ONUCED et celui de |'"ONUDI de leurs travaux préparatoires qui ont perms
des débats d'un trés haut niveau, ainsi que de |leur concours pendant |a

r éuni on.
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Annexe |
RESUME DU PRESI DENT
1. Il a été constaté que |les investissenments de portefeuille avaient en

général tendance a augnenter, les investisseurs institutionnels disposant d' un
vol ume consi dérable de fonds a investir, et que | es pays en dével oppenent

avai ent un besoin réel de capital-risque a long terne. Dans ce contexte, les
participants au Sémnaire ont défini |es principal es caractéristiques
concrétes des différentes fornes d'investissenent de portefeuille que sont |es
fonds par pays, les fonds régionaux et |es fonds de capital-risque. Géace a
tous ces instrunents d'investissenent, |es investisseurs étaient en nesure de
diversifier leur portefeuille et, partant, les risques connexes. Les fonds de
capital -risque et les prises de participation pouvai ent se passer de

| ' exi stence d' un nmarché boursier, ce qui n'était pas |l e cas des autres types
d' investissenment de portefeuille. Les fonds de capital-risque, qui se
prétai ent davantage a des investissenents nodestes, pouvai ent senbl er m eux
convenir aux investissenments dans |es PMA, conpte tenu du niveau actuel de
dével oppenent de bon nonbre de ces pays. Mal heureusenent, du fait néne de la
fai bl esse de leurs ressources, ils n'étaient pas véritablenent en nesure de
satisfaire a eux seuls | es besoins consi dérabl es des PVA en nati ére
d'investissenents priveés.

2. Des ensei gnenents ont été tirés concernant |e fonctionnenment des fonds
de capital -risque

. Méne si |l es investisseurs étrangers fournissaient une assistance en
mati ére de gestion, |'entreprise financée ne pouvait prospérer que Si
elle était dirigée par des adnministrateurs |locaux. A cet égard, il était

essentiel que la participation d'investisseurs étrangers au capita
social de |"entreprise soit bien percgue.

. Il inportait d offrir aux gestionnaires de fonds des incitations |iées
aux reésultats.

. Il inportait égal ement d' obtenir un cofinancenent, notanment aupreés
d' i nvestisseurs | ocaux.

. Il était essentiel de définir une stratégi e de désengagenent avant de se
| ancer dans des investissenents de capital -risque. Le rachat des parts
par des entrepreneurs |locaux était |e mécanisme | e plus fréquemrent
utilisé en la matiére.

3. Avant d'investir dans des soci étés non cotées, par |le biais de fonds de
capital -risque ou par des prises de participation, il fallait s assurer de |la
qualité des projets. C est pourquoi |es investisseurs savai ent gré aux

organi sations international es de | eur communi quer des rensei gnenents sur |es
possibilités d'investissenent. Il a égal enment été constaté que |les fonds de

pl acenent a capital fixe pouvai ent constituer un instrument suppl énentaire

d'i nvesti ssenent plus adapté aux narchés énergents que sont |es PMA | eur
structure leur pernettant de réaliser des investissenents a long ternme sur des

nmarchés noins |iquides. On assistait égalenent a une prolifération de fonds
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r égi onaux ou de fonds créés spécial enent pour investir dans un secteur précis,
la plupart des fonds par pays faisant actuellenent |'objet d' une décote.

4. Les débats ont porté sur les attentes des investisseurs et des pays

d' accueil. La stabilité politique et la rentabilité financiére étaient des
facteurs qui incitaient les investisseurs a s'engager a long terne. Ceux-ci
attendai ent des gouvernenments qu'ils instaurent un clinat favorable a |'esprit
d entreprise et propice a |l'investissenent privé, en nettant en place |les
cadres juridique et réglenentaire voulus et en les faisant respecter. 1l
fallait notamment que |es accords contractuel s soient protégés et

qu' i nvestisseurs nationaux et étrangers soient ms sur un pied d égalité

(de facon a prévenir toute discrimnation); les orientations des pouvoirs
publics devaient étre cohérentes et bien planifiées afin d éviter que
certaines d entre elles soient remses en cause ou que des contradictions
appar ai ssent dans la | égislation. Les investisseurs entendai ent égal enent
s'inplanter sur |es marchés |ocaux et s'en désengager rapidenent et sans
difficulté; ils préconisaient |'adoption de politiques nonétaire et budgétaire
prudentes et de mesures favorisant |e dével oppenent de bourses structurées
pour pouvoir échanger des titres. Les investisseurs encourageaient |es
gouvernenents a poursuivre leurs programres de privatisation afin de |eur
donner la possibilité dinvestir dans de nouveaux actifs. Ils ont fait
observer que |les principaux critéres qui guidaient |eurs investissenents de

portefeuille étaient en généra

. Le degré de liquidité du narché;

. La fiabilité et la rapidité du systenme de reégl enent;

. Le niveau de |'inpdt sur les plus-values en capital; |es gestionnaires
de fonds ont notanment précisé qu'il valait meux privil égier d autres

sources de recettes fiscales car cet inpbt avait un effet fortenent
di ssuasif sur les investissenents étrangers de portefeuille;

. La facilité avec laquelle ils pouvaient rapatrier |eurs capitaux et,
de mani ére général e, pénétrer sur un marché et s'en retirer, ce qui
supposait |'existence d un régi me de change |ibéral

. La qualité et la transparence des nornmes conptabl es | ocales; |es
gestionnaires de fonds conptai ent notamrent sur |'application de nornmes
i nternational es ou de normes qui s'en rapprochent.

5. Les pays d' accueil ont fait part de |leur souhait d attirer des flux
stabl es de capitaux étrangers qui aideraient a financer |le secteur privé |oca
et contribuerai ent au dével oppenent de | eur systéne financier et de |eur
économ e. Les investissenents de portefeuille pouvaient ainsi servir a
financer des entreprises locales. On a fait observer que pour créer des
entreprises viables, il fallait des débouchés commerciaux suffisants. L' accés
aux nmarchés d' exportation était indispensable aux nonbreux PVA qui avaient un
nmarché intérieur relativenent étroit. Les pays d' accueil souhaitaient

égal enent prévenir |'apparition de "bull es" spécul atives, de crises
financiéres et d effets de contagion liés a |'afflux massif d'investissenents
de portefeuille, conpte tenu de la volatilité de ces capitaux. Bien que cette
question n'ait pas été résolue, il était a noter que les différents fonds
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de placenent, qui ne présentaient ni |les nénmes risques ni |la nméne rentabilité,
étai ent nonbreux a investir a long ternme, c'est-a-dire a cing ans, voire plus,
les fonds de capital -risque investissant souvent sur une période encore plus

| ongue.

6. Pl usieurs él énents entravai ent, dans de nonbreux PMA |a participation
de certains fonds de pl acenent, essentiellenent en raison du degré insuffisant
de dével oppenent des nmarchés financiers dans ces pays. Il s'agissait en

| " occurrence de déterm ner

. Si les PVA devaient s'efforcer de nettre en place un narché boursier
lorsqu'ils en étaient dépourvus, et, dans |'affirnative, comrent ils
devai ent procéder; les petits pays avai ent sans doute intérét a cet
égard a créer des marchés financiers régi onaux ou & participer aux

bourses |l es plus inportantes dans |eurs régions respectives;

. Conment | es PVA dotés d' un marché boursi er pouvai ent dével opper
celui-ci, notamment sur le plan de |'infrastructure
7. Pour créer un narché financier performant, il fallait que les conditions

sui vant es soient réunies :

. Mse en place d un cadre | égislatif et réglenmentaire approprié;

. Vol ume suffisant de val eurs négoci abl es;

. Dével opperent de | a denande de val eurs nobili éres;

. Constitution d établissenments financiers autres que bancaires.

8. Les gestionnaires de fonds ont jugé trés inportant qu' un pays di spose
d' un nonbre suffisant de projets et d entreprises de qualité avant de créer
une bourse noderne, faute de quoi il ne parviendrait probablenment pas a

attirer de larges flux d'investissenents de portefeuille. Un des problénes
rencontrés par certains fonds tenait a la dimension restreinte de nonbreux
projets dans | es PNVA

9. Un él énent positif est notamment ressorti des débats, a savoir le fait
que de nonbreux gestionnaires de fonds ne considérai ent pas | es PMA comme un
groupe spécifique et honbgéne et qu'ils n'entendai ent pas exclure ces pays par
principe dans | eurs décisions d'investissenent. Un certain nonbre

d investisseurs ont fait observer qu' il senblait effectivement y avoir des
possibilités d'investissenent dans |les PMA nais qu' un des princi paux

probl énes était de les identifier, et qu'ils ne disposaient pas de

rensei gnements suffisants sur | es marchés des PVA. || a été proposé de faire
une distinction entre narchés préénergents et énergents sur |la base des
critéres suivants : existence d' un systene bancaire opérant, capable de
nobi | i ser un vol ume adéquat d' épargne intérieure; réginme juridique protégeant
la propriété privée; |égislation sur |es sociétés autorisant |'existence de
propriétaires nultiples, et donc |'ouverture du capital social au public;
enfin, liberté |aissée aux investisseurs étrangers de détenir des parts de
soci étés national es dans certains secteurs économ ques clairenent définis.
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10. Les participants se sont demandé comment |es PMA pouvai ent résoudre |e
probl éne posé par |'étroitesse de |leur marché qui, souvent, ne leur pernettait
pas d' avoir un niveau d activité suffisant pour créer une bourse. Un certain
nonbre de pays ont fait observer qu'ils procédaient a la privatisation

d' entreprises publiques, ce qui offrait de nouvelles possibilités

d investissenment. De plus, |'apparition d'investisseurs institutionnels
nationaux pourrait contribuer & alinmenter |a demande | ocal e de val eurs
négoci abl es. Pl usieurs participants ont suggéré de créer des bourses
régional es ou de faire en sorte que | es PMA puissent s'associer aux places

boursi éres existantes. Conpte tenu de la diversité de ces pays, il n'existait
peut - étre pas de sol ution unique, applicable a tous, pour attirer plus
d'investissements de portefeuille. Il était donc nécessaire d' exam ner plus

avant les différentes options envi sageabl es selon | es cas.

11. Les participants se sont interrogés sur les différences entre |'|ED et
| es investissenents étrangers de portefeuille, tant du point de vue de |eur
effet sur |'économ e national e que des conditions & renplir pour les attirer
L' 1 ED s' acconpagnait d' un transfert de technol ogi es, d' un apport de
conpétences en mati ére de gestion et d une ouverture des narchés, ce qu

n' était pas nécessairenent |e cas des investissenents étrangers de
portefeuille. Toutefois, ce dernier type dinvestissenent pernettait aux

soci étés |l ocales de | ever des fonds qui pouvai ent servir a acquérir des
t echnol ogi es et | es conpétences commerci al es nécessai res pour accéder aux

nmarchés étrangers. Il a été noté que les investisseurs de portefeuille
pouvai ent contribuer a une gestion plus efficace des entreprises en insistant
pour que celles-ci améliorent |'information financiére et |eurs nornes

conptabl es et en insufflant davantage de rigueur sur |es marchés financiers.
En général, les investissenents de portefeuille |aissaient |a gestion des
entreprises a des admnistrateurs | ocaux et nénageai ent des possibilités de
participation du public au capital social

12. Les perspectives d'investissenent ont été passées en revue, a la fois
dans divers PVA et dans |es secteurs du tourisme, de |"infrastructure et des
agro-industries. Les discussions ont égal enent porté sur les conditions a
réunir pour créer des fonds de placenent dans |les PMA. Certains investisseurs
ont fait renmarquer que |'infornation disponible sur ces pays était
insuffisante. Il fallait donc comrencer par rechercher des projets adéquats,
puis trouver des comanditaires qui puissent attirer des investisseurs. W |les
di mensi ons restreintes des PMA, des fonds régi onaux ou sectoriels seraient

pl us appropri és que des fonds par pays.

13. O a fait observer que des investisseurs tels que la Soci été financieére
internationale (SFI) et |a Commonweal t h Devel opment Corporation (CDC), ains
que de petits fonds de placenent susceptibles de s'intéresser aux narchés

d' avant - garde, pouvaient jouer un réle d appui dans |a phase initiale de
nobi | i sati on des investissenents étrangers de portefeuille. Le cofinancenent
par des établissenents financiers bilatéraux ou nultilatéraux et des

i nvestisseurs privés pouvait égal ement servir de catal yseur aux placenents de
ce type dans les PMA en particulier dans | e cas de grands projets

d'i nvestissenent (concernant notamment |'infrastructure). Le dével oppenent du
secteur des investisseurs nationaux, faisant intervenir en particulier des

i nvestisseurs institutionnels, contribuerait a doper |'expansion des narchés
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nati onaux de capitaux et la participation dinvestisseurs |ocaux dans | e cadre
d' arrangenents de cofi nancenent.

14. Enfin, les participants ont estimé que | es PVA avai ent besoin d' une
assi stance technique afin d anéliorer leur infrastructure institutionnelle,
ce qui leur pernmettrait d attirer davantage d'investissenents étrangers de
portefeuille et den tirer parti. Acet effet, il inportait égal ement de
communi quer aux investisseurs privés des rensei gnenents concernant |es
possibilités d'investissenent. Les participants du secteur privé entendaient
coopérer avec |es organisations internationales et |es gouvernenents en
pour sui vant | es échanges de vues et d'informations, afin d' encourager

| "investissenment étranger dans |es PNA
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Annexe |11
PROGRAMVE DE TRAVAI L
Théme 1 : Perspectives et obstacles concernant |les investissenents étrangers

dans | es PMA

Possibilités d'investi ssenent dans | es PVA

Cadre directi

f

Cadre régl enentaire

Orateurs

- Mre Tran- Nguyen ( CNUCED)

- M T. Chuppe (Energing Markets Institute)
- M C Raoelina (AVSCO

- M A Lonbard (GEN LEM

Expéri ence des investisseurs

Orateurs : - Dr M Mbius (Tenpl eton)
- M F. Pictet (Pictet)
- M V. Thapar (SFI)
- M R Glchrist (CDC
2 : Perspectives d'investissenent dans | es PVA

Projets d'investissenment dans sept PNVA

Programres de privatisation

Perspectives d'investissenent dans trois secteurs : infrastructure,
es et tourisne

agro-industri

Orateurs

Exposés sur |

M
M
M
M

- M

Abel a ( ONUDI )

S.
V.
J.

Farooq (consultant de |' ONUDI)
Ri chardson (consultant de |' ONUDI)
Devill é (consultant de |' ONUDI)

Wessely (consultant de |' ONUDI)

- Mre Tran- Nguyen ( CNUCED)

- M T. Roepstorff (ONUDI)

- M R Seidl da Fonseca (ONUDI)

- M F. Vellas (consultant de | a CNUCED)

es perspectives d'investissenent dans | es pays suivants :

- Bénin :

M K. Agbede

- Madagascar : M G A Booz
- Mozanbique : M M Usman
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(bservations formul ées par des investisseurs
M F. Pictet (Pictet)
Mre Anna Ri ckards (Foreign & Col onial Enmerging Markets
I nvest nent Trust)
M J.C |Iseux (EGCSSC)
Théenme 3 : Conditions pour la création de fonds de placenent dans | es PVA
Politiques et mesures envisageabl es (autres que |es nmesures concer nant
| a stabilisation nmacroécononi que et |le rapatrienent des capitaux et des
bénéfices), en particulier
- Mecani smes de désengagenent
- Mar chés financi ers régi onaux
- Appui du secteur public
- Donai nes se prétant a | a coopération internationale
Orateurs : - M P. Boré (Trigone Capital Finance)
P. Séchaud (Sl Fl DA)

M
- M Dhungel (Securities Board, Népal)
M M Jordan (DFC, consultant de | a CNUCED)
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Annexe 1V

PARTI Cl PANTS *
1. Les Etats ci-aprés, nenbres de |a CNUCED, étaient représentés au
Sémnaire :
Afrique du Sud Mal di ves
A gérie Mauri ce
Al | emagne Mexi que
Angol a Myannmar
Bangl adesh Népa
Béni n Nor vége
Bol i vie Qran
Canada Paki st an
Chi ne Par aguay
Cote d' lvoire Pays- Bas
Cuba Phi |'i ppi nes
Dom ni que Cat ar
Espagne Républ i que tchéeque
Et hi opi e Républ i que- Uni e de Tanzani e
Et at s-Unis d' Aréri que Royaune- Uni de & ande- Bret agne
Fédération de Russie et d' Irlande du Nord
France Seychel | es
I nde Si ngapour
I rl ande Soudan
Janahiriya arabe |ibyenne Sui sse
Japon Tur qui e
Jor dani e Yénen
Luxenbour g Zanbi e
Madagascar
2. La Cormmi ssi on économ que pour |'Afrique était représentée au Sémnaire,

de nméne que |l e Centre (CNUCEDY OMC) du commerce international

3. Les institutions spécialisées et organisations apparentées ci-apreés
étai ent représentées au Sémnaire

Fonds nonétaire internationa
Uni on i nternational e des tél écomuni cati ons
O gani sation nondi al e du conmer ce

4, Les organi sations intergouvernenental es ci-aprés étaient représentées au
Sémnaire :

Agence de coopération culturelle et technique

QG oupe des Etats d Afrique, des Caraibes et du Pacifique
O gani sation arabe du travai

Comté consultatif juridique afro-asiatique

Fonds commun pour |es produits de base

Communaut é eur opéenne

"La liste des participants est reproduite dans | e docunent
TD/ B/ SEM 2/ | NF. 1.
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QOrgani sation de coopération et de dével oppenent écononi ques
QO ganisation de |'unité africaine
QO gani sation de | a Conférence islanm que
5 Les organi sations non gouvernenental es ci-apres étaient représentées au

Sémnaire :

Cat égorie général e

Chanbre de commerce international e
Fédérati on nondi al e des associ ations pour |es Nations Unies

Experts

Mre Kaddi Agbede, Directrice, Pronotion des investissenents, Mnistére du
plan, de la restructuration économque et de la pronotion de |'enploi - Bénin
(représentant égal enent | e Bénin)

M Pascal Borel, Drecteur, M CROPAL - Suisse

M Patrice Boré, Directeur général, TRIGONE Capital Finance S. A - Suisse

M Codefroy Booz, Secrétaire général, Mnistére du comrerce - Madagascar
(représentant égal enent Madagascar)

Mre Martine Burgy, Directrice, International Minagenent Consulting - Suisse

M Terry M Chuppe, Président, Emerging Markets Institute, Inc. - Etats-Unis
d' Anéri que

M Roland Oim APPCLLO Managenent - Sui sse

M Jean-Jacques Deville, Analyste et coordonnateur pour |es questions
bancaires, E B.R Banko - Bel gi que

M Danber Pd. Dhungel, Président, Securities Board - Népal (représentant
égal ement | e Népal)

M Ral ph Glchrist, Gestionnaire, Commonweal th Devel opnent Corporation -
Royaurre- Uni

M Christopher HI1Il, Conseiller financier, Merrill Lynch International
I ncorporated - Suisse

M Robert Hofenk, Secrétaire, The Netherlands Devel opnent Fi nance Conpany -
Pays- Bas

M Nagi Hosny, Directeur conmmercial, 1.B.S. Geneva Ge - Suisse
M Soi foine Ibrahim Indian Ccean Business Center - Etats-Unis d' Arérique

M Anyne H Isnail, Directeur général adjoint, Aquaculture de |a MAHAJAMBRA -
Madagascar
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M Jean- Chri stophe Iseux, Directeur, Division des affaires international es,
Fondati on ECSSC (Japon) - Sui sse

M M chael Jordan, Directeur de fonds, DFC Linmted - Royaume- Uni

M T.F. Kangudi, Directeur du PPDP, Forum francophone des affaires - Canada

M Dani el Koppel, gestionnaire de portefeuille, Union de banques suisses -
Sui sse

M Bernard Lang, Appollo Managerment - Suisse

M Arnmand Lonbard, Président, Génération Innovation Lémani que - Suisse
M Charles Mate, Directeur général, Bourse de Lusaka - Zanbie

M Fratern M Moya, Directeur général, Capital Markets & Securities
Aut hority, République-Unie de Tanzani e (représentant égal enent |a
Républ i que- Uni e de Tanzani e)

M Mark Mbbius, Président, Tenpleton International - Singapour

M Luis Qiveira, The Capital Goup Conpanies, Incorporated - Suisse

M Fabien Pictet, associé, Pictet et Conpagnie - Suisse

M Christopher Raocelina A, gestionnaire de projet, African Managenent
Servi ces Conpany - Pays-Bas

Mre Dol |y Rasoanai vo, chargée d' affaires, |Immeuble Aro Fiaro - Madagascar
M Victor A R chardson, conseiller économ que et financier - Autriche

Mre Anna Rickards, Drectrice, Foreign and Col oni al Emergi ng Markets
I nvestment Trust Plc. - Royaume- Uni

M Philippe Séchaud, Directeur général, SIFIDA - Suisse
M Al exi s Tchoudnowsky, Coopers & Lybrand - Royaume- Uni

M Léon S. Tedjosasnmito, Drecteur, Capital Market and Drect |nvestrent -
Sui sse

M Vi kas Thapar, représentant spécial pour |'Europe, Société financiére
internationale - France

M Missa Usman, Directeur adjoint, Centre de pronmotion des investissenents -
Mozanbi que

M Frangois Vel las, professeur - France

M lgnace Yaneogo, D recteur général, Société Burkinabe des cuirs et peaux -
Bur ki na Faso



