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1. A sa 10Teme séance plénidre, le 22 décembre 1976, 1l'Assemblée générale a adopté
sa résolution 31/197, dont le texte est reproduit dans 1'annexe I. Dans le dispo-
sitif de cette résolution, 1'Assemblée générale priait le Secrétaire général,
agissant en consultation avec le Comité des placements, dont la composition a été
€largie lors de la trente et uniéme session pour assurer une répartition géographique
plus diversifiée et plus équitable, "de veiller & ce que les ressources placées

par la Caisse commune des pensions du personnel des Nations Unies dans des titres

de socidtés transnationales soient places 3 des conditions slres et rentables et,
dans toute la mesure possible, dans des titres de qualité de pays en développemen "
L'Assemblée générale priait aussi le Secrétaire général de lui faire rapport, lors de
sa trente~deuxidme session, sur 1l'application de cette résolution.

'2, En sa qualité d'administrateur des placements de la Caisse des pensions, le
Secrétaire général estime que, s'il doit faire rapport sur les placements auprés de
sociétés transnationales et dans les pays en développement, comme sur tous autres
é1éments des avoirs de la Caisse, il doit le faire d'une maniére qui tienne compte
de 1l'ensemble des placements de la Caisse, c'est-d-dire que chaque €l€ment des
placements doit &tre replacé dans la perspective des raisons pour lesquelles
1l'ensemble du portefeuille a &t& constitug.

3. La politique qui régit le placement des avoirs de la Caisse et la définition de
cette politique ont été fondées dds le début sur la conviction du Secrétaire général
(que le Comité des placements partage) selon lagquelle la meilleure facon de servir
les intérets de la Caisse &tait de s'en tenir & certains objectifs primordiaux,

qui pourraient &tre atteints le plus efficacement si 1'on se fondait sur des consi-
dérations pertinentes, raisonnablement bien définies qui seraient applicables & tous
les placements envisagés pour la Caisse.
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L, D'une manidre générale, les avoirs de la Caisse devraient &tre placés de fagon
d protéger lesdits avoirs, 4 assurer 4 la Caisse un revenu suffisant et des liqui-
dités suffisantes en monnaies convertibles pour qu'elle puisse faire face & ses obli-
sations & Jong terme. Ainsi, les principaux objectifs cn matiére de placement sont 1
sécurité, la rentabilité, la liquidité€ (ou possibilité de réalisation) et la
convertibilité. En conséquence, lorsqu'on &value les placements de la Caisse,

les considérations dont il faut tenir compte sont celles qui semblent &tre
pertinentes pour atteindre ces objectifs. Ceux-ci sont valables pour tous les
placements, qu'il s'agisse d'actions, 3'obligations ou d'autres titres, que ceux—ci
aient &t€ &mis par une société privée, un gouvernement ou un &tablissement gouver-
nemental, ou une institution financidre internationale. Naturellement, le Jjugement
est un €lément des plus importants lorsqu'il faut décider si un placement correspond
4 ces principaux objectifs et s'il faut 1'effectuer ou nén. A cette fin, les propo-
sitions de placement sont analysées et pesées compte tenu des considérations parti-
culicres qui peuvent &tre applicables dans chaque cas.

5. La sécurité, en tant qu'objectif de la Caisse, signifie le maintien du
principal de la Caisse et la protection de ses avoirs, dans la mesure du possible,
contre 1'érosion du pouvoir d'achat. C'est pourquoi, avant d'effectuer un placement,
il faut €tudier trés soigneusement la conjoncture dans ce domaine, c'est-d-dire les
facteurs &conomiques et financiers qui peuvent rendre un placement plus ou moins siir.

6. Sur tout marché, pour bien apprécier les conditions de sécurité, il faut
évaluer tous les aspects du marché qui peuvent rendre un placement plus ou moins
slr et influer sur sa viabilité 3 long terme. Pour déterminer si des actions
constituent un placement str, il faut &valuer les capacités et les résultats de
la gestion de la société considérée et analyser sa situation financidre et ses
possibilités de ré€aliser des bénéfices. Pour les obligations et autres effets
garantis, il faut déterminer de manidre probante que 1'emprunteur &ventuel, qu'il
s'agisse d'un pays ou d'une société, est 3 méme de s'acquitter entidrement et 3
temps de ses obligations en ce qui concerne et le principal et les intéréts. Toute
bonne gestion des placements exige aussi que 1'on surveille constamment les
avoirs en portefeuille, ce qui n'est possible que si 1'on a accés 3 des sources
diverses et nombreuses de renseignements fiables.

To Dans 1'intérét de la sécurité des placements, le Secrétaire général doit
s'attacher soigneusement & diversifier lesdits placements afin d'étaler les
risques, dans toute la mesure du possible. Mais il ne faut pas oublier non plus
qu'un placement doit &tre suffisamment important pour offrir des perspectives de
rendement satisfaisantes, car une dispersion trop grande des avoirs de la Caisse
pourrait fort bien diluer les possibilités de profit. Par contre, aucun placement
ne doit porter sur un montant suffisamment important pour faire de la Caisse un
entrepreneur direct de facto, au lieu d'un détenteur de portefeuille,

‘8. La rentabilité éventuelle sur un marché donné dépend, dans une trds large
mesure, des risques auxquels le placement est exposé. Le prenier objectif de la
Caisse &tant la sécurité, le rendement &ventuel ne peut &tre le seul indicateur

de 1'opportunité d'un placement. Il faut plutdt trouver un équilibre raisonnable
entre le rendement et le risque. En conséquence, le Caisse doit parfois résister

& la tentation d'un rendement 3 premidre vue intéressant, si 1'achat du titre en
question semble faire courir des risques trop grands. Dans ces conditions, il faut,
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pour placer les avoirs de la Caisse, tenir compte avant tout des perspectlves & long
terme d'un placement, plutdt que des perspectlves 3 court terme du marché&, qui ne
refl8tent souvent qu'une situation trés provisoire.

9., Etant donné l'objet de la Caisse, ce sont des considérations de sécurité

et de rentabilité qui doivent présider aux placements, C'est pourquoi la Caisse
doit €tre guidée par ces considérations lorsqu'elle &value les possibilités de
placement dans des régions g€ogrephiques différentes. Pour que la Caisse puisse
appliquer & cet égard une politique de "neutralité géographique", il faut apporter
une attention toute particulifre & 1'évaluation approfondie des indicateurs
économiques objectifs et d'autres renseignements suffisamment probants quant aux
possibilités de placements slrs et rentablés,

10. Etant donné le caractére de la Caisse des pensions, il est essentiel que les
valeurs achetées soient assez aisément réalisables et négociables, afin de protéger
la Caisse des pertes excessives qu'elle pourrait subir, sans cela, lorsqu'il devient
nécessaire ou souhaitable de vendre un titre particulier. Les possibilités de
réalisation, & leur tour, dépendent beaucoup de 1'importance du marché. En
conséquence, les placements de la Caisse devrailent étre effectuds sur des marchés
d'une taille suffisante pour offrir suffisamment de possibilités de réalisation.

La Caisse a pu s'assurer un taux de liquidité satisfaisant en se concentrant sur des
valeurs offertes par l'intermédiaire de grandes institutions internationales de
garantie d'émission qui offrent toutes sortes de facilités de placement et toute

la gamme des renseignements nécessaires 3 cet &gard.

11. Du point de vue de quiconque place de l'argent, la convertibilité des monnaies
est un aspect de la liquidité qui est tout aussi important que la négociabilité.

De plus, dans le cas de la Caisse, les avoirs qu'elle place et le revenu desdits
placements constituent les ressources financiéres au moyen desquelles elle doit
s'acquitter de ses obligations et faire face aux besoins divers des retraités.
C'est pourquoi les monnaies dans lesquelles ces placements sont effectués devraient
8tre aisément convertibles en une autre monnaie.

12, Le Secrétaire général a revu, en consultation avec le Comité des placements,
les placements effectués auprés de sociétés transnationales. En rendant compte de
cet examen, le Secrétaire général a précisé qu'il avait considéré comme sociétés
transnationales 3 cette fin les sociétés fabriquant des biens ou fournissant des
services dans plus d'un pays. Sur le total des placements de la Caisse, dont la
valeur en bourse représentait 1'équivalent d'un milliard 273 millions de dollars

au 31 mars 1977, 772 millions de dollars, soit 61 p. 100, ont &té placés dans des
titres de sociétés transnationales. Sur ce dernier montant, 624 millions de dollars
ont été utilisés pour acheter des actions et 148 millions de dollars pour acheter des
obligations. Il peut €tre intéressant de signaler, en passant, que le reste

des avoirs de la Caisse qui sont placés a4 long terme a été placé comme suit

279 millions de dollars aupres de sociétés non transnationales, 99 millions de
dollars dans des valeurs émises par un gouvernement ou un organisme gouvernemental,
107 millions de dollars auprds d'institutions gouvernementales internationaleés.

Les 16 millions de dollars restants sont placés & court terme de fagon & constituer
une réserve temporaire.
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13. FEtant donné que les actions et les obligations peuvent évoluer différemment
selon la période et selon le marché considéré, le Secrétaire général, en consultation
avec le Comité des placements, a examiné toutes les valeurs du portefeuille compte
tenu des critdres applicables qui sont exposés dans les paragraphes 4 3 11, De
1'avis du Secrétaire général, qui est aussi celui du Comité des placements, ces
valeurs répondent bien auxdits critéres, et les placements correspondants sont donc
slrs et rentables, conformément aux objectifs 2 long terme de la Caisse commune des
pensions.

lh. Pour ce qui est des placements dans les pays en developpement, il a &té indiqué
a 1'Assemblée générale, lors de sa trente et uniéme session, qu'au 30 Juln 1976, les
placements de la Caisse qui étaient 1iés au développement &taient passés, durant les
12 mois preced ntg, de MO 4 79 millions de dollars Au 30 juin 1977, ccs placements
s'élevaient 4 124 millions de dollars. Ils ont ete portés par la suite &

133 millions de dollars. Ces augmentations sont dues au fait que l'on a consacré
une partie importante des rentrées annuelles de la Caisse a 1'achat d'obligations
1ides & des pays en développement. Ainsi, au 30 juin 1977, ces avoirs repré-
sentaient 26 p. 100 de 1l'ensenmble du portefeuille d'obligations. On trouvera &
1l'annexe IT une liste de ces avoirs au 30 juin 1977, la plus grande partie desdits
avoirs consistant en obligations offertes au public par les trois principales banques
de développement : la Banque mondiale, la Banque asiatique de développement et la
Banque interaméricaine de développement.

15, FEn ce qui concerne une participation accrue de la Caisse 2 1l'activité
Economique des pays en développement, le Secrétaire général, en consultation avec le
Comité des placements et compte tenu des directives 2 suivre lorsqu'il s'agit
d'engager des fonds de la Caisse, s'efforce de tirer le meilleur parti des possi-
bilités de placement qui se présentent. On considére gue, dans le cas d'un
organisme comme la Caisse commune des pensions du personnel des Nations Unies,
1'achat de valeurs émises par les banques de développement les plus importantes

est le meilleur moyen de contribuer de maniére constructive & aider les pays en
développement. Ces bangues, qui ont pour objet commun de promouvoir le progrés
économique en offrant en permanence une assistance financiére et des conseils
techniques, ont une structure soigneusement concue et un personnel compétent 2 ces
fins. Les valeurs émises par ces organisations répondent entiérement & tous les
critéres de rentabilité et de haute qualité que la Caisse doit respecter dans sa
politique en matidre de placements et, en particulier, aux critéres de convertibilité
et de liquidités auxquels les valeurs doivent satisfaire pour pouvoir €tre

achetées et vendues de maniére ordonnée en quantités utileés.

16. Le Secrétaire gfnéral continue, en consultation avec le Comité des placements,
d'étudier les possibilités de placer directement des fonds dans des pays en
développement. Durant 1'année terminée le 30 juin 1977, la valeur des obligations
de ce type est passée de moins de 5 millions de dollars 3 plus de 18 millions de
dollars; elle a été& par la suite portée 2 22 millions de dollars. Le Secrétaire
général a 1'intention de consacrer des fonds supplémentaires & des placements
directs dans des pays en développement, si la situation le permet, et on compte que
les possibilités d'opérer de tels placements continueront d'augmenter.

17. Compte tenu du fait que tous les placements, qu'ils soient opérés dans des pays
développés ou dans des pays en développement, doivent €tre effectués dans le cadre
d'une stratégie générale prudente, le Secrétaire général continuera, en consultation
avec le Comité des placements, de s'efforcer de diversifier le portefeuille de la
Caisse de la manidére qu'il jugera la plus propre i préserver et accroitre les avoirs
de la Caisse. [oes
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RESOLUTION ADOPTEE PAR L'ASSEMBLEE GENERALE

/sur la recommandation de la Cinquidme Commission (A/31/L455, A/31/L.36)/

31/197., Placements de la Calisse commune des pensions
du personnel des Nations Unies

L'Assemblée générale,

Notant avec préoccupation que la Caisse commune des pensions du personnel des
Nations Unies a effectué des placements 3 long terme, dans des titres de sociétés
transnationales, qui se montent & 600 millions de dollars environ,

Rappelant les résolutions adoptées par 1'Organisation des Nations Unies et
par d'autres organisations internationales en ce qui cuncerne le nouvel ordre
économique international et les sociétés transnationales,

Tenant compte du fait que les placements effectués par la Calsse commune des
pensions du personnel des Nations Unies dans des titres de sociétés transnationales
peuvent aller & 1l'encontre des objectifs et des buts des organismes des
Nations Unies,

Considérant que le montant des placements effectués par la Caisse commune des
pensions du personnel des Nations Unies directement dans des pays en développement,
bien qu'en augmentation, est extrémement faible,

l. Prie le Secrétaire général, agissant en consultation avec le Comité des
placements, dont la composition sera &largie & la présente session 1/ pour assurer
une répartition géographique plus diversifiée et plus équitable, de veiller & ce
que les ressources places par la Caisse commune des pensions du personnel des
Nations Unies dans des titres de sociétés transnationales soient placées & des
conditions silires et rentables et, dans toute la mesure du possible, dans des titres
de qualité de pays en développement;

2. Prie &galement le Secrétaire général de faire rapport & 1'Assemblée
générale, lors de sa trente-deuxiéme session, sur l'application de la présente
résolution,

107éme séance plénidre
22 décembre 1976

1/ Voir la résolution 31/196 de 1'Assemblée générale, partie II.
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Annexe IT

CAISSE COMMUNE DES PENSIONS DU PERSONNEL DES NATIONS UNIES

Portefeuille d'obligations émises par des institutions de
développement ou des pays _en développement

(au 30 juin 1977)

Valeur nominale . Emission Prix d'achat
(Dollars E,~U.) (Dollars E.-U.)

5 250 000 Banque asiatique de développement 5 198 000
8,50 p. 100 1980

1 550 000 Banque asiatique de développement 1 547 000
8,50 p. 100 1981

5 785 000 Banque asiatique de développement 5 771 000
8,625 p., 100 1986

1 600 000 Banque asiatique de développement 1 551 000
T,75 pe 100 1996

1 500 000 BID (Banque interaméricaine de développement) 1 163 000
4,50 p. 100 198k

1 000 000 BID 8,00 p. 100 1985 278 000

1 820 000 BID 9,00 p. 100 2001 1 820 000

1 500 000 BIRD (Banque mondiale) 8 p, 100 1980 1 524 000

1 200 000 BIRD 4,50 p. 100 1982 1 058 000

325 000 BIRD 8,00 p. 100 1982 325 000

5 500 000 BIRD 8,15 p. 100 1985 5 541 000

9 750 000 BIRD 5,00 p. 100 1985 8 053 000

2 900 000 BIRD 8,60 p. 100 1985 2 891 000

5 300 000 BIRD 8,375 p. 100 1986 5 000 000

5 000 000 BIRD 7,80 p. 100 1986 4 990 000

6 505 000 BIRD 4,50 p. 100 1990 L 961 000

1 000 000 BIRD 5,375 pe. 100 1991 778 000

1 000 000 BIRD 5,375 ps 100 1992 763 000

4k 250 000 BIRD 5,875 p. 100 1993 3 479 000

4 115 000 BIRD 6,50 p., 100 1994 3 353 000

5 750 000 BIRD 6,375 p. 100 1994 4 780 000

500 000 BIRD 8,85 p. 100 1995 493 000

2 000 000 BIRD 9,35 p. 100 2000 2 045 000

500 000 BIRD 8,85 p. 100 2001 500 000

2 000 000 BIRD 8,375 p. 100 2001 1 991 000

350 000 BIRD 8,25 p. 100 2002 344 000

2 900 000 République fédérale du Brésil 9,25 p. 100 198k 2 850 000

2 000 000 National Power Corporation (Philippines) 2 003 000

8,20 p., 100 1989 (garanti par 1'Export-Import
Bank des Etats-Unis d'Amérigque)
2 337 000 Papouasie-Nouvelle-Guinée 9,50 p. 100 1983 2 310 000

(garanti par 1'Australie)
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Valeur nominale
(Dollars E.-U.)

2 250 000
1 500 000
2 500 000
5 050 000

(Deutsche Mark)
4 000 000)

(Deutsche Mark)
2 000 000

(Francs suisses)
10 000 000

(Deutsche Mark)
2 250 000

(Deutsche Mark)
2 200 000
(Deutsche Mark)
6 000 000
(Dollars
canadiens)

550 000
(Dollars
canadiens)

250 000
(Deutsche Mark)
12 000 000
(Deutsche Mark)

6 000 000
(Deutsche Mark)
1 500 000
(Deutsche Mark)
9 000 000
(Deutsche Mark)
2 000 000
(Deutsche Mark)

743 000
(Deutsche Mark)

500 000
(Deutsche Mark)

50 000
(Deutsche Mark)

3 000 000

Emission

Petroleos Mexicanos 9 p. 100 1982
République du Venezuela 6 p. 100 1977
République du Venezuela 7,375 p. 100 1982
République du Venezuela 8 p. 100 198k

Banque asiatique de développement
8,50 p, 100 1980

Banque asiatique de développement
7 p. 100 1985

Banque asiatique de développement
8,50 p. 100 1980

BID (Banque américaine de développement)
8 p. 100 1983

BID 8,25 p. 100 1983

BID 7,00 p. 100 1987

BIRD (Banque mondiale) 7,25 p. 100 1979

BIRD 6,25 p. 100 1992
BIRD 8,25 p, 100 1982
BIRD 8,00 p. 100 1982
BIRD 7,50 p. 100 1983
BIRD 8,25 p. 100 1983
BIRD 8 p. 100 1984

BIRD 6,50 p. 100 198k
BIRD 7,50 p. 100 1986
BIRD 7,50 p. 100 1986

BIRD 7,00 p. 100 1987

Prix dfachat

2
1
2
2

257
Le1
Lot
010

521

836

660

883

8L6
486

536

189
141
283
>TT
732
776
321
iTT
236

262

Co0
000
000
000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

(Dollars E.-U.)

89 285 000

,/.0.



Valeur nominale

(Deutsche Mark)

1 250
(Francs
10 000
(Francs
3 850
(Francs
6 000
(Francs
2 000
(Francs
2 000

000
suisses)
000
sulsses)
000
suisses)
000
suisses)
000
suisses)
000

FEmission

BIRD 6,75 p. 100 1987
BIRD 7,50 p. 100 1980
BIRD 5,375 p. 100 1982
BIRD 8,25 p. 100 1982
BIRD 6,125 p, 100 1982
BIRD 7,00 p. 100 1983

Total
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Prix d'achat

(Dollars E.-U,)

386 000
3 738 000
1 544 000
2 408 000
785 000

193 000 35 116 000

124 Lo1 000



