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AVANT-PROPOS

Le lancement de cette nouvelle publication annuelle de I'OCDE, Perspectives de
I'investissement international, vient a point nommé : le Programme de Doha pour le
développement, le Consensus de Monterrey, le Nouveau Partenariat pour le
développement de I'Afrique, la Réunion ministérielle 2002 de I'OCDE et le Sommet
mondial de Johannesburg soulignent tous I'importance de I'investissement international
pour atteindre les objectifs du développement durable et faire en sorte que la
mondialisation soit bénéfique pour tous les pays, les pauvres comme lesriches.

Le volume sans précédent des flux dinvestissements internationaux, en
particulier des investissements directs étrangers, au cours des dix derniéres années, a
contribué de maniére déterminante aux échanges internationaux, a la diffusion des
nouvelles technologies et a la croissance économique mondiale. Favorisée par la
suppression de la plupart des obstacles réglementaires aux investissements
transfrontiéres et par des initiatives comme le Marché unique européen et |I'Accord de
libre-échange nord-américain, la présence des entreprises multinationales est devenue
une composante majeure du paysage économique des pays de I'OCDE — au point que la
nationalité des investisseurs devient de moins en moins importante.

Pour autant, les investissements directs étrangers ne portent pas
automatiquement leurs fruits. IIs ne sont pas davantage également répartis entre les
pays, les secteurs et les communautés locales. En particulier, bon nombre de pays en
développement sont laissés sur le bord de laroute.

Pour attirer I'investissement étranger et en recueillir tous les fruits, d'importants
défis doivent étre relevés.

Premiérement, dans la mesure ou les entreprises étrangéres opérent a l'extérieur
delajuridiction de leur pays d'origine, elles doivent étre rai sonnablement slres du cadre
réglementaire dans lequel eles investissent, et elles doivent avoir I'assurance d'étre
traitées équitablement par les autorités nationales. Ceci suppose que les gouvernements
des pays d'accueil sengagent & mettre en oauvre des politiques transparentes et non
discriminatoires — ce qui implique souvent de plus larges réformes de la gestion des
affaires publiques et le strict respect des regles multilatérales et autres regles
internationales qui définissent le cadre de l'investissement. Le renforcement des
capacités humaines et ingtitutionnelles qu'exige la réalisation de ces objectifs peut se
révéler une téche difficile.

Deuxiémement, les investisseurs étrangers ont un réle a jouer. Les entreprises
multinationales exercent une forte influence sur les économies des différents pays et



doivent veiller & apporter une contribution positive aux sociétés dans lesgquelles elles
opérent. Lorsgu'elles opérent dans un pays ou la gestion des finances publiques laisse a
désirer, elles doivent S'interdire de déroger a leurs propres normes de responsabilité
pour se conformer a des exigences locales moins strictes.

Plus de 90 pour cent des flux dIDE trouvent leur origine dans les pays de
I'OCDE, et ces pays doivent contribuer arelever ces défis.

L'OCDE est depuis longtemps a l'avant-garde des travaux dandyse et de
I'élaboration de recommandations concernant les pratiques optimales dans le domaine de
I'investissement international. Perspectives de I'investissement international en tirera parti
pour faire connaitre a I'opinion publique les résultats des travaux de I'OCDE sur les
questions d'investissement et faire partager |'expérience acquise au fil des ans concernant
les instruments de la coopération, notamment les Codes de I'OCDE de la libération des
mouvements de capitaux et des opérations invisibles courantes et la Déclaration de
I'OCDE sur I'investissement international et les entreprises multinationales.

Le dialogue ouvert avec les pays non membres de I'OCDE et la société civile, qui
fait partie intégrante de I'approche de I'OCDE, nous aide & améliorer la pertinence et la
substance de nos travaux. Je suis heureux que Perspectives de |'investissement
international nous donne la possibilité de faire connaitre des points de vue extérieurs a
['Organisation.

Comme le montre la table des matiéres de ce premier numéro de Perspectives de
I'investissement international, cette publication propose un large tour dhorizon de
I'évolution récente de I'lDE et des enseignements tirés de 40 années de libéralisation des
opérations en capital dans la zone de I'OCDE. Elle examine les problémes qui se posent
aux entreprises multinationales qui investissent dans des pays d'accueil ol la gestion des
finances publiques laisse a désirer et pése le pour et le contre d'une concurrence entre
les gouvernements pour attirer des IDE au moyen dincitations fiscales et autres.
L'investissement international dans les pays non membres de I'OCDE fait I'objet d'une
attention particuliére, compte tenu notamment des efforts faits par 1a Chine pour tirer le
meilleur parti possible de I'| DE. Les représentants des milieux d'affaires et des syndicats
aupres de I'OCDE présentent leur analyse des implications de la Déclaration
ministérielle de Doha pour I'investissement.

Je souhaite un long et brillant avenir aux Perspectives de I'investissement
international.

[ ' | o)
f. ) ™ 1 Fb Il.'\. :I | r" ": .-"'.
\Kk () k ~ . /—l-':"_.c:)a_LYf
Richard Hecklinger

Secrétaire général adjoint



TABLE DESMATIERES

Tendances et evolution recente de I'investissement direct etranger ..................... 9
[, TendanCeS FECEMLES ......ccouiieeirerieieesie ettt 9
1. Tendancesapluslongtermedel'IDE..........ccccoririrniinineeseeesseeeseenes 29
Annexe: Statistiques d'investissement direct international ............ccocooeeverieeieene 43

Lesinvestissements etrangers et le developpement regional de la chine:

Per spectives etchoix dela politique @ SUIVIE.......c.coeveerireneeeeeees 57
. Lesapportsd' IDE AlaChine........ocociireininiinesee e 59
1. Schémas généraux du dével oppement régional

et desapportsd' IDE A1aChine ... 61
[1l.  Principaux déterminants des apports d’'IDE ala Chine:

CONSIErations thEOTTQUES. ..........eveviriiieirieeeseeese s 68
IV. Lerdledes|DE dansle développement des régions cotiéres

TR CKNING ...t et e 73
V. Versun développement économique de I’ intérieur

delaChine impulSE par [ESIDE.........ccccooveiiiieine e 85
V1. Impact sur le développement régional de |’ adhésion

delaChiNE AI'OMC ... 96
VII. Recommandations quant &la politique @ SUIVIe..........cccvereerineenennenienes 99

Entreprises multinationales et qualite de la gouvernance publique:

Une etude de casdu secteur del’extraction Miniére........ccveveeneneienenenennens 111
I.  Rbledu secteur privé dans la société — Qu’ est-ce que laresponsabilité

0ES ENETEPIISES 2.ttt bbb b ae e e 114
1. Initiatives privées en matiére de responsabilité des entreprises —

[€ POINt dES CONNEISSANCES........coeieeierierierieeee sttt sre e e ere e 116
I1l.  Apports de la société civile — gouvernance publique

€t COMPOITEMENE PrIVE ....viieieieeiesiee et 120
IV. Responsabilité des entreprises et relations avec les pays hotes —

le point de vue du secteur de I’ extraction MiNiere.........ccooveeeevvrcevvreneenn. 122
V. Evauation — questions stratégiques pour les entreprises

du secteur de I’ extraction MINTEIe..........coveevereene e 129



VI. Contribution de!’ OCDE -- examen par les pairs

€t NOrMES NON CONEFAIGNANTES.......cveereerieerie e 131
VII. Conclusions et prochaiNeS BLaPES..........coveveruereereriereeiese et 133
ANNEXE. MethOAOIOGIE.........ciuieeiriiiertee s 135

Comment reussir laliberation des mouvements de capitaux :

une question de gouver nance -- Experience recentede |’ OCDE...................... 139
I. Leseffortsdelibéralisation entre 1980 et 1990 : La déréglementation
et le développement du secteur fiNaNCIEr ........ccooveveevnenerese e 141
[1.  Six nouveaux membres adhérent au Code de lalibération
des mouvements de capitaux entre 1994 et 2000..........cceeeererenerererieenens 143
[1l. Libéralisation desentrées d’'IDE : politique industrielle
et participations Majoritaires Erangeres.........coovvverereneresesereee e 147
IV. Participation étrangére dans le secteur financier : avantages
pour le développement et contrOle INtErNE........cccvevererevenereee e 152
V. Libération des autres opérations du compte de capital :
politique de la monnaie et des changes, protection
des investisseurs et volatilité EXCESSIVE.........coveerrieiienneiereree e 157
V1. Conclusions et eNSEIgNEMENES ........cocevererieeiieriere e e 174
Annexe Lacrisetchéque de mai 1997 : lalibéralisation des opérations
en capital a-t-elle été une partie du probléme ou lasolution ?............. 181
L’économie desincitationsal’investissement international ............coccceeveenne 201
I.  Pourquoi lesfirmes décident-elles d'investir al’étranger ?.........ccocvevenenee. 202
[1. Incitationsal’ investissement €t IDE..........ccccevvrieveneneeieenesen e 205
[, Investissement direct étranger et effets d entrainement ............ccocvveeeenee. 208
IV. Déslors, lesincitations al’investissement international
SONE-El1ES JUSHITIEES 2.t 216
RV @0 o 11T o RS 219
Tribune: Doha et I'iNVeStiSSEMENT .......cccvvviieieee e 227
Comité Consultatif Economique et Industriel Auprésdel’ OCDE :
Investissement international - Implications de la Déclaration de Doha............... 229
Commission syndicale consultative auprés de |’ OCDE :
Investissement international - Implications de la Déclaration de Doha............... 235

ANNEXE : Quarante ans de cooper ation del’ OCDE avec lesinstruments
inter nationaux en matiere d’' iNVeStiSSEMENTS........cccoveivireinenese e 243



NOTE DE LA REDACTION

Perspectives de Il'investissement international est une publication
annuelle. Chaque numéro fait le point de I'évolution récente et des perspectives
de l'investissement direct international et analyse les questions dactuaité
touchant l'investissement. Les articles sont essentiellement fondés sur des
contributions du Secrétariat de I'OCDE, préparées dans le cadre des
programmes dactivité du Comité de l'investissement internationa et des
entreprises multinationales, du Comité des mouvements de capitaux et des
transactions invisibles et du Comité chargé de la coopération avec les
non-membres. Perspectives de I'investissement international présente également
les points de vue des partenaires de I'OCDE représentant les milieux d'affaires,
le monde du travail et la société civile, ains que ceux dautres intervenants
extérieurs.

Perspectives de l'investissement international est publiée sous la
responsabilité du Secrétaire général et les points de vue qui y sont exprimés ne
sont pas nécessairement ceux de |'Organisation de Coopération et de
Développement Economiques et de ses Membres. Les questions concernant le
contenu de cette publication doivent étre adressées a la Division des
mouvements de capitaux, des investissements internationaux et des services,
Direction des affaires financiéres, fiscales et des entreprises de I'OCDE (Hans
Christiansen, Responsable de la publication. Tél. : 33-1 4524 88 17 ; Fax : 33-1
44 30 61 35 ; E-mail : hans.christiansen@oecd.org).






TENDANCESET EVOLUTION RECENTE
DE L’'INVESTISSEMENT DIRECT ETRANGER’

l. Tendancesrécentes

La forte baisse de
I'IDE dansla zone de

I'OCDE...

I'investissement direct étranger.)

Cet article a été

I'industrie de I’OCDE pour sa contribution a cet article.

De 2000 a 2001, les entrées et les sorties
d'investissement direct étranger (IDE) dans les pays
de I'OCDE ont accusé leur baisse la plus forte
depuis plusieurs décennies. Les entrées totales dans
la zone de I'OCDE sont tombées de 1 270 milliards
de dollars US (USD) a 566 milliards de dollars, soit
une chute de I'ordre de 56 pour cent (tableau 1).
Bien que l'on ne dispose pas encore de chiffres
précis pour I'ensemble des pays non membres, les
premiéres indications donnent a penser que leur part
dans les flux mondiaux dIDE sest |égerement
dlargie en 2001, gréace a une baisse moins accusée
des entrées. Sur la base des estimations actuelles,
les sorties totales des pays de I'OCDE en 2001 ont
représenté 593 milliards de dollars US, la zone de
I'OCDE étant exportateur net d'IDE pour un
montant total de 27 milliards de dollars en 2001
contre 12 milliards en 2000. (On trouvera a
l'encadré 1 une description de la méthodologie
utilisée par I'OCDE pour établir les statistiques de

rédigé par Hans Christiansen et Ayse Bertrand de la
Division des moivements de capitaux, des investissements internationax et
des services. Les auteurs remercient tout particulierement Mr. Arnaud
Humblot de Dealogic pour son aide précieuse concernant les statistiques des
fusions-acquisitions. Ils expriment également leur gratitude a Mr. Thomas
Hatzichronoglou de la Direction de la science, de la technologie et de



...n"a pas concerné de

Le fort ralentissement de I'activité n'a pas

la méme facon tousles  concerné tous les pays de la méme facon. C'est en

pays Membres...

...leréle
d'importateur net
d'IDE des Etats-Unis
se réduisant.

Allemagne et en Belgique-Luxembourg que les
entrées ont le plus fortement chuté (dans les deux
cas de quelque 80 pour cent). Laraison en a été les
transactions d'une ampleur sans précédent réalisées
en 2000 en liaison avec quelgues grandes opérations
de fusions-acquisitions transfrontieres. Les acteurs
traditionnellement les plus importants dans le
domaine de l'investissement direct — Etats-Unis et
Royaume-Uni — ont tous deux enregistré une baisse
de leurs entrées d'IDE a peu prés conforme aux
moyennes de I'OCDE. Relativement faibles en
1999, les entrées d'IDE au Japon se sont redressées
en 2000, mais €elles ont |égérement reculé en 2001.
LaFrance et I'ltalie sont les seuls grands pays de
I’'OCDE qui ont attiré un volume croissant
d'investissement direct étranger en 2001.

Si les sorties d'IDE ont suivi (ce qui n'est
pas surprenant) les mémes tendances générales que
les entrées, certains cas particuliers méritent
cependant d'étre mentionnés. 1l semble notamment
que les opérations transfrontiéres de consolidation
de sociétés qui affectaient jusgue-la parallélement
les entrées et les sorties des différents pays aient eu
moins dimpact en 2001. Les sorties des Etats-Unis,
bien que plus faibles gu'en 2000, ont cependant
relativement bien résisté, représentant plus de
21 pour cent des sorties totales d'IDE des pays de
I'OCDE en 2001. Les sorties d'investissement direct
enregistrées par I'Allemagne n'ont elles auss guere
diminué en 2001, ce pays redevenant comme avant
2000 exportateur net d'IDE. En revanche, des pays
comme le Royaume-Uni et la Suéde ont vu leurs
sorties d'I DE baisser de prées de 85 pour cent.

10



Tableau 1. Flux d'investissement direct, pays de 'OCDE, 1998-2001
(milliards de dollars US)

Entrées Sorties

1998 1999 2000p 2001e| 1998 1999 2000p 2001le
Australie 6.1 5.7 11.9 5.1 34 3.0 5.1 114
Autriche 45 3.0 8.8 5.9 2.7 3.3 5.7 3.0
Belgique-Luxembour  22.7 38.7 243.3 51.0 28.5 34.0 241.2 67.3
ganada 22.6 25.2 63.3 27.6 34.6 18.4 44.0 37.0
République tchéque 3.7 6.3 5.0 4.9 0.1 0.1 0.0 0.1
Danemark 7.7 6.8 14.5 4.1 4.5 7.0 6.6 6.1
Finlande 12.1 4.6 8.8 3.6 18.6 6.6 24.0 7.3
France 31.0 47.1 42.9 52.6 48.6 120.6 175.5 82.8
Allemagne 24.6 54.8 195.2 31.8 88.8 1094 49.8 43.3
Gréce . 0.6 11 1.6 n.a. 0.5 21 0.6
Hongrie 2.0 2.0 1.6 2.4 0.5 0.3 0.6 0.3
Islande 0.1 0.1 0.2 0.2 0.1 0.1 0.4 0.3
Irlande 8.9 19.0 24.1 9.8 3.9 5.4 4.0 5.4
Italie 43 6.9 13.4 14.9 16.1 6.7 12.3 215
Japon 10.2 211 29.0 17.9 39.9 65.3 49.8 325
Corée 5.2 10.7 10.1 3.2 34 21 35 2.6
Mexique 11.9 125 14.7 24.7 . . . 3.7
Pays-Bas 37.9 31.9 54.3 55.6 38.8 41.5 72.0 44.4
Nouvelle-Zélande 1.8 0.9 1.3 3.2 0.4 1.1 0.6 0.7
Norvege 4.0 7.5 6.0 2.2 25 5.5 8.3 -1.0
Pologne 6.4 7.3 9.3 6.8 0.3 0.0 0.0 0.1
Portugal 3.1 1.2 6.4 3.3 3.8 3.2 7.7 51
République slovaque 0.5 0.4 2.1 0.6 0.1 -0.4 0.0 0.1
Espagne 11.8 15.8 375 21.8 18.9 42.1 54.7 27.8
Suéde 19.6 60.9 23.4 12.9 24.4 21.9 40.6 6.4
Suisse 8.9 11.7 16.3 10.0 18.8 333 42.7 16.3
Turquie 1.0 0.8 1.7 3.3 0.4 0.7 1.0 0.6
Royaume-Uni 70.6 82.9 119.7 53.8 121.8 205.8 255.1 39.5
Etats-Unis 179.0 2895 307.7 130.8 1426 1889 1783 1278
TOTAL OCDE 5226 7756 1274.0 565.8 666.7 926.6 1285.6 593.1

Note : Les données sont converties sur la base des taux de change annuels moyens.

Grece : 1999-2001 ; source : FMI.

Corée et Pays-Bas : 2001 ; source : FMI.

Hongrie : 1998 ; source : FMI.

République slovaque : Les données ne couvrent que les fonds propres. Les chiffres de 2001 se
rapportent a la période janvier-septembre 2001.

Source : OCDE, Base de données sur l'investissement direct international.
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Encadré 1: Statistiquesdel'investissement direct étranger

Définitions et champ couvert

L'investissement direct est une forme d'investissement international effectué par une
entité résidant dans une économie (investisseur direct) dans le but d'acquérir un
intérét durable dans une entreprise résidant dans une économie autre que celle de
I'investisseur (entreprise dinvestissement direct). La notion d' «intérét durable »
implique I'existence d'une relation de longue durée entre I'investisseur direct et
I'entreprise et I'exercice d'une influence notable sur la gestion de I'entreprise.
L'investissement direct couvre a la fois |'opération initiale entre les deux entités et
toutes les opérations ultérieures en capital qui interviennent entre elles et entre les
entreprises affiliées, qu'elles soient constituées ou non en société.

L'entreprise d'investissement direct est une entreprise ayant ou non la personnalité
morale, dans laquelle un investisseur étranger détient au moins 10 pour cent des
actions ordinaires ou des droits de vote dans le cas d'une entreprise ayant la
personnalité morale, ou l'égquivalent sil sagit d'une entreprise n'ayant pas la
personnalité morale. La détention de 10 pour cent des actions ordinaires ou des droits
de vote est le critére qui détermine I'existence d'une relation d'investissement direct.
Un «pouvoir de décision effectif au niveau de la gestion », correspondant a une
participation d'au moins 10 pour cent, signifie que I'investisseur direct est en mesure
dinfluer sur la gestion d'une entreprise ou dy participer; il ne requiert pas
nécessairement un contréle absolu par l'investisseur étranger. Les entreprises
dinvestissement direct sont des entités détenues directement ou indirectement par
I'investisseur direct et se classent en trois groupes:

e |esfilides (entreprise dont un investisseur non résident détient plus de
50 pour cent) ;

e les sociétés affiliées (entreprises don't un investisseur résident détient
entre 10 et 50 pour cent) et ;

e |es succursales (entreprises non dotées de la personnalité morale qui
sont détenues intégralement ou conjointement par un investisseur non
résident).

Les droits de vote sont attachés a certaines actions/valeurs mobiliéres. Il peut sagir
soit de titres cotés, soit de titres non cotés.

Méthodologie

D'autres directives méthodologiques concernant |'établissement des
statistiques desIDE figurent dans la Définition de réféerence de I'OCDE des
investi ssements directs internationaux, 3*™ édition, et dans le Manuel de la balance
des paiements du FMI, 5°™ édition.
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Encadré 1 : Statistiques de I'investissement direct éranger (suite)

Comparabilité

La comparabilité des statistiques des IDE entre les pays de I'OCDE sest
sensiblement améliorée mais des efforts complémentaires sont également prévus
pour renforcer encore la cohérence internationale. Une récente étude du FMI et de
I'OCDE, intitulée Report on the Survey of Implementation of Methodological
Sandards for Direct Investment, tente d'analyser la comparabilité des statistiques
d'IDE des pays de I'OCDE.

Source

L'Annuaire de I'OCDE des statistiqgues dinvestissement direct
international fournit des données détaillées sue les flux et les stocks d'entrées et de
sorties d'IDE & partir de chiffres communiqués par les pays de I'OCDE. On peut
trouver des détails complémentaires sur le site web www.oecd.org. Les statistiques
utilisées dans le présent article ont été complétées par les statistiques de balance des
paiements du FMI lorsgue les chiffres de 'OCDE étaient incomplets.

a) Comment interpréter lestendances

La chute est Lorsque I'on analyse les causes de la chute
intervenue a partir de  des investissements internationaux en 2001, il est
niveaux essentiel de considérer les niveaux auxquels ils
exceptionnel lement sétablissaient I'année précédente. Le montant total
élevés... des IDE en 2000 a éé dune ampleur sans

précédent, s établissant a un niveau prés de six fois
plus élevé que seulement cing ans plus tot
(graphique 1, partieA). La baisse observée entre
2000 et 2001 a effacé les deuxtiers de cette
augmentation en ramenant les flux d'IDE a deux
fois le niveau qui éait le leur au milieu des
années 90. En d'autres termes, il semble bien que
I'évolution en 2001 n'ait pas correspondu a une
baisse atypique des flux internationax
d'investissement, mais davantage a un retour vers
des niveaux plus tenables aprés ce que l'on peut
considérer comme une "bulle" de l'investissement
en 1999 et 2000.
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Graphique 1. Analyse des modifications de I'IDE
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Partie C. Indices boursiers des Etats-Unis

300

250

100

------- Telecom
Total

200 -

Indice 1995

50

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Source : Thompson Financial

Partie D. Produit total des privatisations dans les pays de 'OCDE

120

100

80

60

Milliards $EU

40 4

204

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Source : OCDE Statistiques d'investissement direct international

15



...enraisondela
multiplication
d'opérations de
reprise de sociétés en
1999 et 2000.

La surévaluation du
marché boursier dans
le passe a contribué a
cette évolution...

..ains quela
multiplication des
opérations de
privatisation des
services d'intérét
public.

L'essentiel de I'augmentation de I'IDE en
1999 et 2000 a concerné les grands pays de
I'OCDE. Elle a été largement liée ala multiplication
des fusions-acquisitions dans le sillage d'une vague
de restructurations mondiales et de
repositionnement des entreprises multinationales.
L'accélération des efforts de privatisation des
gouvernements a elle aussi joué un réle, notamment
dans le cas des pays non membres de I'OCDE. De
plus, les données concernant les fusions
acquisitions (sur lesguelles nous reviendrons plus
longuement ci-apres) indiquent que |'augmentation
de l'activité a tenu a la fois au nombre des
transactions e au prix moyen payé pour une
acquisition donnée (graphique 1, partie B).

Sauf dans le cas peu probable ou
l'augmentation du prix moyen des acquisitions
tiendrait uniqguement a |'augmentation de la
dimension moyenne des opérations, une partie de la
croissance de I'IDE doit donc étre attribuée a des
modifications des valorisations —c'est-a-dire aux
niveaux trés élevés des cours boursiers a la fin des
années 90 (graphique 1, partie C). Un deuxiéme
mécanisme par le biais duquel ce phénoméne
semble avoir affecté l'investissement international
est le fort gonflement qui en est résulté de la
liguidité du secteur des entreprises, du fait de
I'atténuation des contraintes de financement
imposées aux entreprises cotées. Une autre
modification ayant agi dans le méme sens a été
I'apparition de marchés plus profonds et plus
liquides pour les actions et les obligations de
sociétés al'intérieur de la zone euro.

Il serait cependant smpliste dimputer
I'envolée de I'IDE alafin des années 90 uniquement
a une bulle des cours des actions. Les relations de
cause a effet semblent avoir éé plus complexes.
Ainsi, le gonflement des privatisations entre le
milieu et la fin des années 90 (graphique 1, partie
D) a mis sur le marché dimportants volumes de
nouveaux titres d’entreprises de services dintérét
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public, principalement en ce qui concerne le secteur
des téécommunications. Ces actions ont été
rapidement échangées a des prix surévalués, et ont
fait I'objet d’ échanges transfrontiéres. 11 semblerait
gue ce soit I'effet conjugué des prix élevés, des
anticipations excessives et de la présence d'une
communauté active dinvestisseurs internationaux
qui ait été a l'origine de la forte poussée des IDE
dans les principaux pays de I'OCDE en 1999 et
2000. A l'inverse, la baisse observée depuis lors
tient a la déflation des prix des actions, aux
perspectives plus moroses concernant la rentabilité
des entreprises dans le contexte du présent
ralentissement conjoncturel, et, notamment dans le
cas des EtatsUnis, a la perte progressive de
confiance dans la fiabilité des chiffres publiés par
les soci étés.

b) Fusions- acquisitions

Les chiffres des
fusions-acquisitions
pour le premier
semestre de 2002...

On peut se faire une idée des flux dIDE
pendant le premier semestre de 2002 a partir des
données concernant |es fusions-acquisitions pendant
cette période. Les fusions-acquisitions sont un
indicateur particulierement pertinent de I'lDE dans
les pays Membres de I'OCDE, dans la mesure ou la
quasi-totaité  des  investissements  directs
transfrontiéres dans ces économies (au moins en
termes de valeur) revét la forme d un changement
de mains du capital des entreprises existantes'. En
ce qui concerne les entreprises considérées comme
des investissements des pays de I'OCDE dans des
pays non membres, une part croissante de ces
transactions au cours des dix derniéres années a pris
la forme de participations a des opérations de
privatisations, dans le cadre desquelles I'|DE est lui
auss devenu de plus en plus lié aux opérations de
fusions-acquisitions. (On trouvera a I'encadré 2 une
vue générale des définitions sur lesquelles reposent
les données des fusions- acquisitions.)
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...indiquent quela

baisse Sest poursuivie,

guoique a un rythme
pluslent.

La baisse des entrées
aux Etats-Unis semble
particuliérement
prononcée.

Les entrées liées a des fusions-acquisitions
dans les pays de I'OCDE entre janvier et |e début de
juin 2002 ont représenté un peu moins de
200 milliards de dollars US, aprés sétre établies a
636 milliards sur l'ensemble de I'année 2001
(tableau 2). Si I'on considére que les premiers mois
de 2002 sont représentatifs, il semble aors que les
fusions-acquisitions (et, par extension, lesIDE) sur
I'ensemble de I'année ont été proches de450 a
500 milliards de dollars US, ce qui représente une
nouvelle baisse de 25pour cent. Sur les cing
premiers mois de |'année, les sorties se sont élevées
a 185 milliards de dollars US (tableau 3), ce qui, sur
I'ensemble de I'année, laisserait présager une baisse
moyenne de |'ordre de 20 pour cent. S les faits le
confirmaient, les entrées et les sorties d'IDE des
pays de I'OCDE en 2002 seraient ainsi a leur niveau
le plus bas depuis 1997. On ne saurait cependant
négliger les risques qui Sattachent a I'utilisation de
telles extrapolations. Au second semestre de 2002,
les flux d'IDE pourraient ére gonflés par une
reprise générale de l'activité économique dans la
plupart des pays de I'OCDE, mais ils pourraient a
I'inverse s'infléchir & la baisse en cas de nouvelles
crises de faiblesse des prix des actions comme au
début de I'été.

Un petit nombre de constatations
intéressantes peuvent étre tirées de la brusque
modification de la composition par pays intervenue
au premier semestre de 2002. En particulier, la part
des Etats-Unis dans les entrées totales de la zone de
I'OCDE est passée de 30 pour cent en 2001 a
17 pour cent seulement pendant les premiers mois
de 2002. En fait, a supposer a nouveau que le
premier semestre de 2002 soit représentatif de
I'année dans son ensemble, plus de la moitié de la
baisse des flux totaux entre2001 et2002 est
imputable a la chute des opérations de fusions-
acquisitions dans I'économie des Etats-Unis. A
I'inverse, l'importance relative des pays d'Europe
continentale semble avoir progressé, la France et
I'Allemagne recevant plus de 20 pour cent de la
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La configuration des
investissements a
I'éranger ne sest
guére modifiée ...

...méme vers des pays
qui risquent d'étre
touchés par lacrise
argentine.

totalité des entrées liées a des fusions-acquisitions
au cours du premier semestre de2002 - contre
14 pour cent sur I'ensemble de 2001. De méme,
toute une série de petits pays de I'OCDE ont vu leur
part s accroitre dans les flux globaux liés a des
fusions-acquisitions.

En revanche, la composition géographique
des sorties au titre de fusions-acquisitions ne sest
guére modifiée pendant le premier semestre de
2002. La part des Etats-Unis dans les sorties totales
de I'OCDE a en fait augmenté de deux points pour
atteindre quelque 26 pour cent, et lesEtats-Unis
sont devenus de ce fait exportateur net de
fusions-acquisitions pour la premiére fois depuis
plusieurs années. Le Royaume-Uni représentant lui
auss 18 pour cent des sorties, les deux acteurs
traditionnellement les plus importants dans le
domaine des opéations transfrontiéres ont
représenté pres de la moitié des sorties pendant le
premier semestre de |'année.

Enfin, une autre remarque importante
concerne les pays extérieurs a la zone de I'OCDE.
Face a la crise financiére de I|'Argenting, on
sattendait généralement a ce que les investisseurs
directs évitent I'Amérique du Sud par crainte d'une
contagion au niveau des|DE. Néanmoins, jusqu'a
présent, il ne semble guére que cela ait éélecas. Le
tableau 2 indique que s les investissements vers
I'Argentine ont pratiquement cessé, la baisse des
flux de fusions-acquisitions transfrontiéres vers le
Brésil et le Chili voisins n'est pas plus accusée
guelle ne l'aurait été du fait du ralentissement
mondia de l'investissement. En revanche, certains
des principaux pays daccueil dentreprises
étrangéres en Asiedel'Est semblent n'avoir guere
attiré dinvestissements au premier semestre de
['année.
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Encadré 2. Chiffresdesfusions-acquisitions: sources et définitions

Les chiffres des fusions-acquisitions utilisés dans cet article ont é&é fournis par
Dedlogic, société danalyse bancaire de I'investissement mondial, sur la base de sa
base de données mondiales sur les fusions-acquisitions. Les définitions retenues pour
la collecte des données sont les suivantes :

Critéresd'inclusion :

1) Acquisitions, fusions et cessions. Toutes les transactions sont couvertes, quelles
soient le fait de sociétés publiques ou de sociétés privées. Sont couvertes les offres
publiques d'achat, les achats sur I'open market, les échanges de titres, les opérations
de privatisation, les prises de contrdle inversées, les émissions dactions, les
recapitalisations, et les rachats.

2) Acquisitions d'actifs. Les achats d'actifs sont couverts et couvrent les divisions et
les opérations des entreprises ; les restaurants, cafés, hotels, casinos et autres actifs
du secteur des loisirs; les centres commerciaux ; les journaux et périodiques; les
ports et les aéroports; les licences de téléphonie cellulaire et sans fil ; les droits de
distribution de produits pharmaceutiques; enfin les hdpitaux, les centres de long
sgjour et les autres établissements de soins médicaux.

3) Achats de participations. Tous les achats de participations de 5 pour cent ou plus
dans des sociétés publiques et privées sont couverts chaque fois que possible.
L'acquisition ou la cession de participations moins importantes peut également étre
couverte lorsque la participation achetée ou cédée est considérée comme présentant
une importance stratégique.

4)Satellisation, scission et cession partielle a des actionnaires extérieurs. Les
démantélements, y compris du fait de privatisations, sont couverts.

5) Rachats d'actions. Les rachats d'actions sont inclus ou exclus en fonction des
criteres suivants. Les introductions en bourse et les rachats ains que les
désengagements sont couverts; le sont également les rachats utilisés comme
technique défensive. Les autres programmes de rachat sont également inclus sils
concernent le rachat de participations supérieures a 10 pour cent ou, enfin, s la
valeur du programme dépasse 50 millions de dollars US.

6) Coentreprises. Les coentreprises stratégiquement importantes sont incluses. Les
transactions dans le cadre desquelles des avoirs ou des entreprises existantes sont
acquis par une coentreprise ou fusionnés avec une coentreprise seront incluses. En
regle générale, la création de nouvelles sociétés pour exploiter les intéréts de
coentreprises n'est pas couverte.

Criteresd'exclusion :

1) Alliances ou accords. Les alliances stratégiques (non identifiées comme
coentreprises) ; les contrats de distribution et d'achat, et les préts-bails ne sont pas
inclus. De méme, les achats par des sociétés de produits fabriqués par une autre
société ne sont pas pris en compte.
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Encadré 2. Chiffresdesfusions-acquisitions: sources et définitions (suite)

2) Instruments financiers. Les instruments suivants ne sont pas inclus dans la base de
données: options, droits, garanties, instruments de créances (par exemple titres
subordonnés), placements privés autres que les opérations sur titres priveés, et préts.
Les placements de titres, sur le marché primaire ou secondaire, ne sont pas inclus a
moins qu'ils ne répondent au critére des démantélements ou des privatisations.

3) Brevets et copyrights.

4) Restructurations. Les transactions considérées comme la fusion de filiaes
intégralement détenues par une seule société sont considérées comme un exercice de
restructuration et de ce fait ne sont pas incluses.

Toutes informations supplémentaires ainsi que |'acces commercial aux bases de
données détaillées de Dedogic peuvent étre obtenus sur le site web
www.deal ogic.com.

La part des La répartition sectorielle des flux mondiaux

multimédias'est transfrontiéres de fusions-acquisitions au cours des dix-huit

réduite au profit derniers mois apporte un certain nombre d'ééments

des services dinformation supplémentaires. Ains, aors que la part des

dintéré public. fusions-acquisitions dans beaucoup de  secteurs
«traditionnels» ne sest pratiqguement pas modifiée
entre 2001 et 2002 (de fait, la part du secteur primaire et des
industries  manufacturiéres est restée  pratiquement
inchangée a 9-10 pour cent et 26 pour cent respectivement),
d'importants changements sont intervenus a l'intérieur du
secteur des services. Alors quen 2001, les services
financiers, les entreprises dinformation et les services
multimédias avaient é&é la cible de 43 pour cent des
fusons-acquisitions mondiaes, leur part dans les flux
totaux a été ramenée a 26 pour cent au premier semestre
de 2002 (graphique 2). A l'inverse, les services dintérét
public et le secteur de la construction, qui ne représentaient
qu'une part minime des flux en 2001, en représentent prés
d'un quart depuis le début de 2002. Ce dernier phénomene
semble tenir au fait que les privatisations des services
dintérét public opérées ces dernieres années affectent
encore les chiffres. Néanmoins, les privatisations se
ralentissant actuellement, on peut sans doute en conclure
gue la prééminence actuelle des services dintérét public
dans les transactions de fusions-acquisitions transfrontieres
est un phénoméne temporaire.
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Tableau 2. Fusions-acquisitions transfrontiéres, entrées par pays

(milliards de dollars US)

Jan-12
1998 1999 2000 2001 Juin 2002
OCDE 617.4 879.6 1272. 636.3 199.4
4
Australie 12.8 29.2 19.2 17.6 5.6
Autriche 4.4 0.2 2.7 10.3 0.1
Belgique-Luxembourg 65.4 37.9 12.5 18.9 16.0
Canada 18.3 31.2 139.3 50.9 14.4
République tcheque 2.9 3.4 2.9 2.0 4.4
Danemark 9.6 6.5 141 15 1.3
Finlande 22.7 4.9 5.0 4.3 2.7
France 38.5 29.3 50.8 27.5 14.8
Allemagne 20.1 63.8 293.2 60.8 25.4
Grece 3.8 7.1 14 1.3 0.0
Hongrie 1.2 1.1 3.9 0.6 1.0
Islande 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0
Irlande 0.7 6.9 55 6.5 0.5
Italie 27.9 42.7 20.1 17.0 4.1
Japon 19.3 22.9 19.9 17.8 3.3
Corée 7.3 19.6 9.7 11.4 0.6
Mexique 35 1.2 25.4 16.3 3.9
Pays-Bas 28.4 45.8 40.0 16.1 11.0
Nouvelle-Zélande 2.6 4.8 4.4 3.3 0.3
Norvege 15 6.2 10.2 5.3 0.4
Pologne 2.8 7.3 10.4 35 0.5
Portugal 5.4 29 9.8 0.8 0.7
Slovaquie 0.0 0.1 1.8 1.3 34
Espagne 17.0 13.0 24.9 9.7 9.6
Suéde 14.0 58.7 29.0 12.8 3.9
Suisse 16.4 19.0 28.4 17.4 5.9
Turquie 0.3 0.1 3.6 0.7 0.1
Royaume-Uni 80.5 147.6 214.8 112.7 30.9
Etats-Unis 189.8 265.9 269.5 188.0 34.3
Quelques autres pays
Israél 3.6 4.8 3.5 4.6 0.4
Hong Kong, Chine 3.7 9.5 15.1 13.8 04
Chine 45 10.2 45.2 5.4 1.5
Singapour 0.8 5.9 2.2 6.3 0.4
Brésil 31.1 11.1 34.4 9.6 2.9
Argentine 12.7 251 11.5 5.5 0.1
Chili 2.7 8.3 4.6 5.1 1.6

Source : Déalogic
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Tableau 3. Fusions-acquisitions transfrontiéres, sorties par pays
(milliards de dollars US)

Jan-12
1998 1999 2000 2001 Juin 2002
OCDE 545.9 803.2 1115. 573.3 185.2
8

Australie 6.8 10.8 7.0 37.0 5.5
Autriche 1.4 2.2 3.6 1.3 0.9
Belgique-Luxembourg 6.1 11.7 19.1 21.7 4.1
Canada 40.2 16.4 42.0 30.0 4.9
République tchéque 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1
Danemark 25 5.8 6.6 4.3 0.9
Finlande 10.4 4.0 13.0 9.1 3.8
France 39.8 124.6 151.6 66.9 24.4
Allemagne 77.2 112.8 80.6 70.5 26.6
Grece 1.3 0.6 4.0 0.2 0.3
Hongrie 0.1 0.0 0.4 0.0 0.0
Islande 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1
Irlande 3.6 3.6 4.8 1.8 0.4
Italie 13.1 14.7 19.7 21.8 3.1
Japon 8.1 21.6 22.7 21.8 1.9
Corée 0.1 0.1 1.6 0.1 0.0
Mexique 0.4 41 4.6 0.7 0.8
Pays-Bas 38.6 48.5 71.1 31.9 13.2
Nouvelle-Zélande 0.1 1.0 1.2 0.6 0.0
Norveége 1.2 15 7.9 2.5 4.4
Pologne 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Portugal 4.7 2.4 54 1.7 0.9
Slovaquie 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Espagne 17.0 34.7 60.3 8.5 5.2
Suede 30.4 12.4 22.9 11.5 3.2
Suisse 27.7 15.1 41.7 21.2 0.9
Turquie 0.1 0.6 0.0 0.0 0.0
Royaume-Uni 106.3 196.7 372.6 84.6 325
Etats-Unis 108.8 157.2 151.2 123.4 47.1

Quelques autres pays :

Afrique du Sud 3.4 6.5 4.3 2.1 0.85
Bermudes 11.8 38.0 104 16.4 1.3
Chine 2.0 0.7 1.4 1.4 0.5
Hong Kong, Chine 7.0 13.6 48.9 4.9 1.9
Singapour 0.6 5.0 14.5 16.2 0.9

Source : Déalogic
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Graphique 2. Flux mondiaux de fusions-acquisitions (par secteur
bénéficiaire)

Partie A. 2001
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Partie B. De janvier au début de juin 2002
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C) Lesfusions-acquisitionsindividuelles et les transferts de propriété

Si I'on examine les principales opérations
internationales de fusions-acquisitions, on dispose
dun certain nombre d'édéments dinformation
supplémentaires importants sur les différences
nationales et notamment sur les différences
sectorielles apparues en 2001 et 2002.

1) Principales transactions en 2001

La prédominance des
flux des Etats-Unis et

du Royaume-Uni s est
atténuée en 2001...

...lesprincipales
cibles des
investisseur s étant les
sociétés de
télécommunications...

Les principaux transferts transfrontiéres
de propriété en 2001 ont été essentiellement des
transactions faisant intervenir les plus grandes
économies mondiales, de sorte que la prédominance
des fusions-acquisitions transfrontiéres entre des
sociétés des Etats-Unis et du Royaume-Uni qui
sétait reflétée dans les chiffres internationaux en
1999 et 2000 sest désormais largement atténuée. En
ce qui concerne la répartition sectorielle, la plupart
des principales fusions-acquisitions achevées en
2001 visaient des sociétés de télécommunications,
des ingtitutions financiéres et des entreprises des
secteurs minier et extractif.

Le principal secteur a été de loin celui des
services de télécommunications. La plus importante
opération transfrontiére achevée en 2001 a été et de
loin l'acquisition par Deutsche Telekom
(Allemagne) de l'opérateur américain de réseau
téléphonique et de télévision digitale VoiceStream
Wireless Corporation. L'opération, évaluée au total
a 24.6 milliards de dollarsUS, a été financée au
moyen d'un appel d'offres combiné a un échange de
titres. D'autres opérations dans le secteur des
télécommunications menées a bien en 2001 ont été,
par ordre dimportance, |'essaimage, pour un
montant de 11.2 milliards de dollarsUS, de
I'opérateur britannique de télécommunications
mobilesmm02 a un groupe dinvestisseurs
internationaux ; l'acquisition par British Telecom
d'une participation de 45 pour cent dans le capita
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...suivies par des
établissements
financiers...

...et des sociétés
miniéres et
extractives.

de l'dlemand Viag Interkom, pour un prix de
10.4 milliards de dollarsUS; l'augmentation de
9.8 milliards de dollarsUS de la participation
deNTT DoCoMo  (Japon) dans  |'opérateur
américain AT& T Wireless Group, participation qui
représente désormais au total 16 pour cent du
capitd ; l'acquisition de Cable and Wireless Optus
(Australie) pour 6.5 milliards de dollarsUS par
Singapore Telecommunications; |'acquisition pour
6.1 milliards de dollars US de Bell (Luxembourg)
par Pireli (Italie) ; et la vente de 13.2 pour cent des
actions dOrange (France) a un groupe
dinvestisseurs internationaux pour un montant de
5.8 milliards de dollars US.

Au sein du secteur financier, un assureur
et une banque ont procédé a des rachats
transfrontiéres d'ampleur a peu prés équivalente. Le
groupe d'assurance AXA (France) a pris la totalité
du capital de sa filille AXA Financia qui était
jusque-la détenue en majorité par des investisseurs
américains en achetant 40 pour cent des actions de
la société pour un prix de 13.7 milliards de
dollars US. Citigroup (Etats-Unis) a réalisé I’ offre
publique d'achat de 12.7 milliards de dollars US sur
le Grupo Financiero Banamex du Mexique. D'autres
opérations importantes concernant le secteur
financier ont &é un échange de 10.2 milliards de
dollarsUS  dactions gréce auquel  Tyco
International (Bermudes) a pris le contrdle de la
société américaine de services CIT Group (qui ades
activités aussi bien dans le domaine financier que
dans celui des services commerciaux et des services
aux consommateurs). Enfin, Dao Heng Bank Group
(Hong Kong, Chine) a été acquis pour 5.8 milliards
de dollaassUS par DBS Group Holdings
(Singapour).

La plus importante transaction dans le
secteur des industries miniéres et extractives
achevée en 2001 a été lafusion, pour un montant de
11.9 milliards de dollars US de Billiton (Royaume-
Uni) et de BHP (Austrdie), qui a donné naissance
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au plus important groupe mondia d’exploitation de
ressources naturelles. Une autre transaction
dimportance majeure a éé la privatisation
de De Beers Consolidated Mines, qui a conduit a
I'achat de 60.2 pour cent du capital socia de la
société par DB Investments (Luxembourg). Cette
derniére et une société holding détenue
conjointement par Anglo American, Centrd
Holdings et Debswana Diamond Company. Le
producteur canadien de gaz et de pétrole Gulf
Canada Resources a été acheté par Conoco des
Etats-Unis pour 4.3 milliards de dollars US.

Endehors de ces principaux secteurs
dactivité, la plus importante  opération
transfrontiéres conclue en 2001 a été I'achat pour
17.3 milliards de dollars US de titres de la société
britannique de services de restauration Compass
Group par les actionnaires existants.

2) Evolution depuis le début de 2002

Pendant le premier
semestre de 2002, le
secteur del'énergie est
passé au premier rang

Le secteur de I'énergie a occupé une place
prédominante parmi les transactions conclues
pendant le premier semestre2002. La plus
importante opération menée a bien a été la reprise
pour un montant de 5.6 milliards de dollars US de
I'opérateur  énergétique  intégré Veba Ol
(Allemagne) par BP (Royaume-Uni). Le producteur
britannique de pétrole et de gaz Enterprise Qil a é&é
acheté par Roya Dutch/Shell Group (Pays-Bas)
pour un montant de 5.0 milliards de dollars US, et
Duke Energy Corporation (Etats-Unis) a acheté
I'opérateur canadien de gaz naturel Westcoast
Energy, pour 3.4 milliards de dollars US. En ce qui
concerne les producteurs et  distributeurs
d'éectricité, la société britannique Innogy Holdings
a éé reprise par RWE (Allemagne) pour
4.4 milliards de dollarsUS, et le National Grid
Group (Royaume-Uni) a acheté Niagara Mohawk
Holdings (Etats-Unis) pour 3.0 milliards de dollars.
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..tandis que I'activité
sinterrompait
pratiquement dans le
secteur des
télécommunications.

La seule transaction importante dans le
secteur des télécommunications conclue jusgu'a
présent en 2002 a été la reprise pour un montant de
3.4 milliards de dollarsUS de E-Plus Mobilfunk
(Allemagne) par Koninklijke KPN (Pays-Bas).
Parmi les importantes transactions menées dans
dautres secteurs, citons l'acquisition pour
6.6 milliards de dollars US de la société de produits
chimiques Aventis CropScience (France) par Bayer
(Allemagne) ; la reprise du fabricant de tabac
dlemand Reemtsma Cigarettenfabriken  par
I'lmperial Tobacco Group (Royaume-Uni) pour un
montant de 4.6milliards de dollarsUS; €
l'acquisition par Kingfisher (Royaume-Uni) du
groupe de détal frangais Castorama Dubois
Investissement pour 4.3 milliards de dollars US.

3) Pour les mois a venir

Plusieurs transactions
importantes n'ont pas
encore éé menées a
leur terme ...

...dont beaucoup sont
des reprisesreportées
de sociétés de
télécommunications ...

Plusieurs grandes fusions-acquisitions ont
été annoncées mais n'ont pas été encore achevées.
La principale dentre elles concerne le groupe
médica Roche Holding (Suisse) qui paera la
somme convenue de 15.8 milliards de dollars US
pour acquérir 84.3 pour cent du capital de la société
de recherche  pharmaceutique  Genentech
(Etats-Unis).

Le secteur des télécommunications
compte quelgues-unes des transactions les plus
importantes parmi  les fusions-acquisitions en
suspens. Parmi les principal es opérations annoncées
figurent  l'acquisition par China  Mobile
(HongKong, Chine) pour 10.2milliards de
dollars US de I'opérateur de téléphonie mobile de
Chine continentale Anhui Mobile Communication.
Dans le cadre dune transaction liee a la
privatisation, Sonera Oyj (Finlande) devrait étre
repris par Telia (Suéde) pour 9.0 milliards de
dollars.
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...et dautres services
d'utilité publique.

Les services d'utilité publique autres que
les télécommunications occupent eux auss une
place de premier plan sur la liste des transactions
futures. Ainsi, le producteur d'électricité E.ON
(Allemagne) est convenu dacheter PowerGen
(Royaume-Uni) pour 7.3 milliards de dollars; le
digtributeur d'eau American Water Works (Etats-
unis) doit étre repris par RWE (Allemagne) pour
4.7 milliards de dollars US; et Vivendi (France) a
annoncé qu'il paierait 3.0 milliards de dollars pour
la compagnie de distribution d'eau Southern Water
(Royaume-Uni).

Enfin, certaines opérations attendent d'étre
menées a leur terme dans les secteurs tournés vers
le commerce de déail. Dans une transaction
croiste, P&O Princess Cruises (Royaume-Uni)
reprendra la société Royal Caribbean Cruises
(Etats-Unis) pour 3.0 milliards de dollars tandis
guelle est elleméme achetée par Carniva
Corporation (Etats-Unis) pour 5.5 milliards de
dollarsUS. La société South African Breweries
(constituée en société au Royaume-Uni) achétera le
brasseur Miller Brewing Company (Etats-Unis)
pour 5.6 milliards de dollars.

. Tendancesa pluslongtermedel'I DE

a) I ndicateurs économiques de la présence de sociétés étrangeéres

L'impact économique
de la présence de
Sociétés étrangeres ...

Cest vraisemblablement I'encours des
entrées dIDE qui donne la mellleure idée de
I'ampleur de la présence des sociétés étrangeres
dans une économie donnée. Néanmoins, la valeur
totale des entreprises achetées par des investisseurs
étrangers n'est peut-étre pas le meilleure indicateur
de lincidence économique des acquisitions
transfrontiéres. Ainsi, s l'on classe les pays en
fonction des stocks dIDE en provenance de
I'étranger, les investisseurs internationaux les plus
actifs sont géenéralement en téte de liste (pour les
chiffres des stocks d'IDE, voir les Annexes), ce qui
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...semble plus
importante dans
guelques-unes des
petites économies de
I'OCDE que dansles
principaux

bénéficiairesd'IDE ...

...et a certains égards

il parait se renforcer...

...6galement dans des
pays non membres de
I'OCDE.

n'est guére surprenant. En revanche, les IDE
rapportés au PIB intérieur des pays daccuell
donnent une idée approximative de l'importance
économique relative de la présence des sociétés
étrangéres dans les différents pays.

Le graphique 3 montre gue les économies
ou les entreprises a capital étranger apparaissent
avoir le plus dimportance sont généralement les
plus petites, telles que la Nouvelle-Zélande, la
Républigue tcheque et le Danemark. Néanmoins,
des économies appartenant au G10, comme la
Suede, la Suisse, le Royaume-Uni et le Canada
affichent elles auss des chiffres concernant les
entrées d'IDE par rapport al'économie intérieure qui
sont supérieurs a la moyenne. Le Japon vient au
dernier rang, ce qui n'a rien d'étonnant, mais méme
un bénéficiaire dIDE aussi important que les
Etats-Unis se classe a un rang relativement faible
pour ce qui est de la présence des sociétés
étrangéres lorsqu'on prend en compte I'ensemble de
I'économie des Etats-Unis.

Il est tentant de conclure de I'examen de la
figure 3 que la mondialisation sest intensifiée au
cours des dix derniéres années. Tout bien considéré,
les positions des entrées d'IDE ont augmenté par
rapport au PIB entre 1990 et 2000 dans tous les
pays pour lesquels on dispose de donnée. On notera
cependant que la valorisation des entreprises de la
plupart des pays de I'OCDE a €lle auss augmenté
par rapport au PIB pendant les années90 —
notamment celle des sociétés dont les titres étaient
cotés en bourse. Dans nombre de cas,
['augmentation relative des encours d'1DE peut donc
sexpliguer dans une large mesure par une
réévaluation des avoirs transfrontiéres des soci étés.

Une autre remarque intéressante concerne
le rdle de la présence d'entreprises étrangéres dans
bon nombre de pays en développement. Comme le
note par exemple la publication que I'OCDE doit
bient6t faire paraitre sous le titre L'investissement
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Lesentreprises
manufacturiéres a
capital éranger
représentent une part
croissante dela
production dans bon
nombre de pays ...

...maisil n'en vas pas
nécessairement de
méme dans les
secteurs de services.

direct éranger au service du développement
(OCDE, 2002), les entrées d'I DE rapportées au PIB
dans les pays en développement sont actuellement
supérieures aux moyennes mondiales (graphique 4).
Auss bien en Améiquelatine quen Asie la
présence des sociétés étrangeres est, au regard de
cet indicateur, économiquement plus importante
gu'en Amérique du Nord et en Europe occidentale.

L'importance des entreprises a capita
éiranger a éé andysée dans une optique différente
dans Mesurer la mondialisation: le poids des
multinationales dans les économies de |'OCDE
(OCDE, 2001) (I'encadré 3 donne certains déments a
ce sujet). Ains quil ressort de I'encadré, la production
manufacturiére des entreprises a capital étranger aux
Etats-Unis a représenté plus de 40 pour cent de la
production mondiale totale des filides érangéres ala
fin des anées90. De plus, s I'on en juge d'aprés
dautres chiffres, la part de la production des filides
étrangéres dans la production manufacturiere des
Etats-Unis Sest accrue de3 a 4 points pendant les
années90 pour atteindre juste un peu moins de
19 pour cent. Les pays de I'UE considérés dans leur
ensemble ont enregistré une augmentation analogue
pendant cette méme période et, en 1998, prés de
25 pour cent de la production manufacturiere de I'UE
éait lefait d'entités a capita éranger.

Néanmoins, une fois de plus, cela ne
signifie pas nécessairement que la mondialisation
sintensifie. L'importance croissante des entreprises
acapita étranger dans |'industrie manufacturiére est
allée de par avec un déplacement de I'activité
économique vers les secteurs de services dans la
plupart des économies de I'OCDE. Comme la part
des filides dentreprises étrangéres dans ces
secteurs est encore relativement faible dans la
plupart des pays de I'OCDE, ce phénomeéne a eu
dans nombre de cas pour effet datténuer ou de
compenser la tendance a une dépendance accrue a
I'égard des entreprises a capital étranger.
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Graphique 3. Encours des IDE de I'étranger (en pourcentage du
PIB intérieur)

Nouvelle-Zélande
République Tcheque
Danemark
Suéde
Suisse
Royaume-Uni
Australie
Canada
Portugal
Espagne
Allemagne

Hongrie

@ 2000

Pologne
31990

Finlande

France

République Slovaque
Norvége

Mexique

Autriche

Etats-Unis

Grece

ltalie

Corée

Islande

Japon

Source. OCDE, Base de données sur l'investissement direct international.
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Graphique 4. Encours des IDE de I'étranger
(en pourcentage du PIB)

Pays en développement
Pays développés

Monde

Afrique

Amérique latine
Asie
Ameérique du Nord (1)

Europe occidentale

(1) A 'exception du Mexique
Source : OCDE (2002), L'investissement direct étranger au service du développement (a
paraitre).
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Encadré 3. Evolution dela part desfiliales étrangéres dansla production
(ou le chiffre d'affaires) de I'industrie manufacturiéere dans certains pays de

I'OCDE
USD milliards 1990 USD milliards
2000 A
1800 -
0/
1600 1 41.9%
Etats-Unis
1400 1311 USD milliards
1200 - ;
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200 3.3% 9 3:/“ _____________________ Autres OCDE
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Source : OCDE, Base de données sur les activités des filiales étrangéres.

De 1991 & 1998, le niveau de production des entreprises sous contrdle étranger
(en valeur absolue) a progresse dans tous les grands pays, a I'exception de
I'Allemagne ol il sest infléchi alabaisse.

Pendant la méme période, le niveau de la production des entreprises étrangéres
a doublé aux Etats-Unis (passant de405 a 883 milliards de dollarsUS), et
représente désormais la moitié de la production de ces entreprises dans la zone
de I'OCDEL. On notera que la production des Etats-Unis représente 33 pour
cent du total de ces mémes pays.

Les Etats-Unis et le Royaume-Uni sont les seuls grands pays de la zone de
I'OCDE ou le niveau de la production des entreprises sous contrdle étranger a
augmenté tant en termes absolus qu'en termes relatifs.

Au Japon en revanche, malgré une forte augmentation en valeur (+ 38 pour
cent), la production sous contréle étranger pendant la méme période a continué
de ne représenter que 3 pour cent du total de I'OCDE et 29 pour cent de la
production de I'OCDE".




b) IDE par secteur

Traditionnellement,
les Etats-Unis sont le
principal bénéficiaire
net des flux d'I DE.
L'essentiel des
capitaux viennent du
Japon et d'un petit
nombre de pays
européens.

1) Services

Le secteur des
servicesa prisde
I'importance
comme
bénéficiaire d'IDE

Dans une perspective plus lointaine, la
principale source et le principal bénéficiaire
dinvestissements directs étrangers demeure les
Etats-Unis, suivis par le Royaume-Uni et
quelques-unes des grandes économies d'Europe
continentale (tableau 4). Les flux nets (dont on peut
considérer quils constituent l'indicateur a long
terme économiquement le plus important) font
apparaitre que le Royaume-Uni, le Japon et la
France ont agi jusgu'a présent comme les principaux
fournisseurs nets dinvestissement direct au cours
des dix derniéres années, e que le principa
bénéficiaire de ces flux de capitaux a été les
Etats-Unis. De plus, il semble que le groupe des
pays qui agissent comme exportateurs nets d'IDE
soit relativement étroit, tandis que (mis a part les
Etats-Unis) les bénéficiaires nets sont un large
groupe de petits pays Membres et non membres de
I'OCDE. Ces derniers pays regoivent chacun une
part relativement limitée (mais dans beaucoup de
cas importante par rapport a la dimension de leur
économie locale) des flux totaux.

L'une des évolutions les plus spectaculaires de

['investissement international au cours des dix derniéres
années est le réle de plus en plus important du secteur
des services par rapport aux industries traditionneles’.
En 2000, les investissements dans | e secteur des services

sétablissaient a des niveaux sans précédent, les entrées

et

les sorties des pays de I'OCDE atteignant

respectivement 650 et 720 milliards de dollarsUS. A
prés de 65 pour cent des flux totaux d'IDE, c'est la le
pourcentage le plus éevé jamais enregistré pour le
secteur des services. Au début et au milieu des
années 90, les services se situaient généralement aux
alentours de 50 pour cent de I'investissement total.
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Tableau 4. Flux cumulés d'IDE dans les pays de I'OCDE, 1992-2001
(milliards de dollars US)

Entrées Sorties Sorties nettes
Etats-Unis 1274.2 | Etats-Unis 1145.5 | Royaume-Uni 389.8
Royaume-Uni 444.4 | Royaume-Uni 834.1 | Japon 349.7
Belgique-Luxem- 422.3 | France 583.9 | France 291.6
bourg
Allemagne 342.6 | Allemagne 477.7 | Allemagne 135.1
France 292.3 | Japon 455.9 | Suisse 120.2
Pays-Bas 238.3 | Belgique-Lux 414.1 | Pays-Bas 80.8

embourg
Canada 186.7 | Pays-Bas 319.1 | ltalie 37.1
Suéde 157.4 | Canada 200.2 | Espagne 36.7
Espagne 138.6 | Suisse 182.8 | Finlande 35.6
Mexique 127.3 | Espagne 175.3 | Canada 135
Japon 106.1 | Suede 130.3 | Portugal 0.8
Australie 69.6 | Italie 97.7 | Islande 0.3
Irlande 64.3 | Finlande 71.9 | Norvege - 1.0
Suisse 62.6 | Australie 49.6 | République - 49
slovaque
Italie 60.6 | Danemark 41.5 | Gréce - 6.2
Danemark 48.5 | Norvege 33.0 | Danemark - 70
Pologne 47.2 | Corée 25.7 | Belgique-Luxe - 83
mbourg
Corée 38.5 | Portugal 24.2 | Turquie - 84
Finlande 36.3 | Autriche 23.9 | Autriche - 12.0
Autriche 35.9 | Irlande 22.1 | Corée -12.8
Norvege 34.0 | Mexique 3.7 | Nouvelle-Zélan - 19.2
de
République 26.8 | Turquie 3.4 | Hongrie - 19.9
tchéque
Portugal 23.4 | Gréce 3.3 | Australie - 199
Hongrie 22.1 | Nouvelle-zél 2.8 | République - 26.0
ande tcheque
Nouvelle-Zéland 22.0 | Hongrie 2.2 | Suede -27.1
e
Turquie 11.8 | Islande 1.1 | Irlande - 422
Gréce 9.4 | République 0.8 | Pologne - 46.5
tchéque
République 4.9 | Pologne 0.6 | Mexique -
slovaque 123.6
Islande 0.8 | Républiquesl 0.0 | Etats-Unis -
ovaque 242.6
TOTAL OECD 43239 | TOTAL 5205.9 | TOTALOECD 882.0
OECD

Source : OCDE, Base de données sur l'investissement direct international.
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...en partie du fait des
privatisations des
services d'intérét
public dans beaucoup
de pays de I'OCDE.

Le secteur des services
des Etats-Unis est le
principal bénéficiaire
et le principal
investisseur .

...Suivi par le
Royaume-Uni ...

Les flux d'IDE dans les industries de
services sont, on l'a vu, influencés par I'évolution
des privatisations. Bon nombre des toutes derniéres
opérations de privatisation un peu partout dans le
monde comportaient la vente de sociétés de
télécommunications, de services d'utilité publique et
d'entreprises financiéres, dont le capital était ouvert
ala participation dinvestisseurs non résidents. Cette
évolution a eu une forte incidence sur I'ampleur et le
montant en termes absolus des transactions de et
vers les pays de I'OCDE dans ces secteurs d'activité.
Une large proportion de ces transactions d'I|DE a par
ailleurs été le fait d'un petit nombre de grosses
opérations de fusions-acquisitions dans les secteurs
les plusintenses en capital.

De 1991 a 2000 (dix derniéres années
pour lesquelles on dispose de données sectorielles
détaillées), les Etats-Unis ont occupé la premiére
place a la fois en tant que pays d'accueil et pays
investisseur dans le secteur des services
(graphique 5). Ce pays a représenté a lui seul plus
de 30 pour cent des entrées totales d'IDE de la zone
de I'OCDE e 20pour cent des sorties. Les
ingtitutions financiéres ont éé les principales
bénéficiaires des investissements directs dans le
secteur des entreprises aux Etats-Unis. Tout au long
de la décennie, l'intermédiation financiere a
représenté en moyenne 40 pour cent de I'ensemble
des entrées d'I DE liées a des activités de services.

Au deuxiéme rang, le Royaume-Uni a
représenté 18 pour cent des sorties d'IDE et environ
15 pour cent des entrées pendant la méme période.
Les flux d'IDE liés a des services au Royaume-Uni
ont essentiellement concerné les
télécommunications et I'intermédiation financiére.
L'Allemagne, qui dans le passe n'éat pas
véritablement un acteur de premier rang des IDE
dans le secteur des services, est passée a la
troiséme place grace a une acquisition majeure a
I'étranger (V odafone-Mannesmann).
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...et quelques autres

pays européens quii
ont été lethéatre

d'importantes reprises

dans ce secteur.

2)

Les flux dIDE
dans les
industries
manufacturiéres
ont augmenté au
cours des dix
derniéres années,
mais moins que
dans certains
autres secteurs.

L'importance des
industries
manufacturiéeres
des Etats-Unis
comme
bénéficiairea
parfois é&é
ébranlée ...

A 12 pour cent des sorties totaes, la
France occupe le troisiéme rang des investisseurs a
I'étranger, gréce principalement aux stratégies
volontaristes dacquisition de deux grandes
entreprises des secteurs des loisirs et des
multimédias. Les autres pays de |'OCDE qui ont été
particuliérement actifs comme investisseurs ou
bénéficiaires dIDE liés a des services sont
notamment le Japon (pays investisseur), le Canada
(pays bénéficiaire) et les Pays-Bas (les deux).

Industries manufacturiéres

Les entrées (et les sorties) dIDE dans les
secteurs manufacturiers des pays de I'OCDE ont représenté
plus de 30 pour cent des flux d'IDE de I'OCDE pendant la
période dlant de 1991 a 2000. En chiffres absolus, les
investissements directs dans les industries manufacturieres
sont passés d'environ 34 milliards de dollars US en 1991 a
plus de 270 milliards en 1999, avant de reculer |égérement
en 2000. Les sorties dIDE hors de la zone de I'OCDE ont
suivi une tendance analogue au cours des dix derniéres
années, passant de 67 milliards de dollars en 1991 a plus
de 310 milliards en 1999, mais la chute qu'dlles ont ensuite
accusée en 2000 a été beaucoup plus prononcée que celle
des entrées.

De méme que dans le secteur des services, les
Etats-Unis sont de loin le principal bénéficiaire des entrées
dIDE dans le secteur manufacturier. En fait, leur
prédominance a é&é méme encore plus prononcée que dans
les services, 45 pour cent des entrées globales dans la zone
de I'OCDE entre 1991 et 2000 concernant les industries
manufacturiéres des Etats-Unis (graphique 6, partie A).
N'attirant au début de la décennie qu'un pourcentage
relativement limité (environ 20 pour cent) des entrées
mondiales, le secteur manufacturier desEtats-Unis a
enregistré son résultat le plus élevé en 1998 avec 65 pour
cent des flux totaux dans la zone de I'OCDE. Les
principaux sous-secteurs bénéficiaires ont été le pétrole, les
produits métalliques et mécaniques et les machines.
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..tandisqueles
sortiesde ce
secteur ont été
plus conformes a
cequi Sest
produit dans
d'autres pays.

L e secteur manufacturier du Royaume-Uni a été
le deuxieme principal bénéficiaire d'IDE entre 1991 et
2000 (avec plus de 9 pour cent du total de la zone de
I'OCDE). Les industries textiles britanniques, qui avaient
bénéficié dimportantes entrées d'IDE au milieu des
années 90, ont semblé attirer & nouveau |'attention des
investisseurs étrangers en 2000. De méme, les
investissements dans les industries du pétrole et dans le
secteur des machines ont fortement augmenté vers la fin
de lapériode.

Parmi les principaux autres pays daccueil
figurent laSuéde qui, malgré la dimension limitée de
I’économie locale, a attiré 8 pour cent du total des flux
dinvestissements liés aux industries manufacturieres, la
France (5.5 pour cent) et les Pays-Bas (5 pour cent). A la
fin de la décennie, les industries pétroliéres de la Suéde,
des Pays-Bas et de la France ont attiré dimportants
volumes de capitaux étrangers. La France a par ailleurs
enregistré dimportants investissements dans le secteur
des produits alimentaires et des boissons.

En ce qui concerne les sorties d'IDE, la part des
entreprises des Etats-Unis a été beaucoup plus limitée
(graphique 6, partie B). Les investisseurs des Etats-Unis
ont essentiellement privilégié les machines, le pétrole et
les textiles. Assez logiquement, quelques-uns des autres
investisseurs les plus actifs ont éé des pays disposant
dimportants excédents de baance courante - par
exemple le Japon, qui a représenté 30 pour cent des
sorties totales vers le secteur manufacturier, et la France
qui en areprésenté 10 pour cent —, mais les entreprises du
Royaume-Uni (16 pour cent) et d'Allemagne (14 pour
cent) ont été des investisseurs encore plus actifs. De
méme, les grandes sociétés industrielles des Pays-Bas et
de Suisse ont donné & ces pays un réle de premier plan en
tant qu'investisseurs dans les industries manufacturiéres,
et ce malgré le poids relativement limité de I’ économie
locale.
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Graphique 5. Entrées d'IDE dans les pays de I'OCDE,
secteurs de services, 1991-2000
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Source : OCDE, Base de données sur l'investissement direct international.
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Graphique 6. L’'IDE dans les pays de I'OCDE, Industries
manufacturiéres, 1991-2000

Partie A. Entrées

Etats-Unis
21%

Autres OCDE
13 %

Royaume-Uni

Pays-Bas
16 %

8%

France
10 %

Allemagne
Japon 14 %
13 %

Partie B. Sorties

Autres OCDE,

Etats-Unis
45 %

Royaume-Uni
9%

Source : OCDE, Base de données sur l'investissement direct international.
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Notes

Les investissements directs étrangers couvrent par définition les fusions-
acquisitions, les investissements ex nihilo, les préts et les tranferts analogues
de capital entre entreprises apparentées ainsi que les bénéfices réinvestis.

On utilise ici une définition large du secteur des services: électricité, gaz et
eau ; construction; commerce et réparations; hétellerie et restauration;
transports et communications ; activités financiéres, institutions monétaires et
autres ingtitutions financieres; assurance et activités liées a |'assurance;
autres institutions financiéres et activités d’ assurance ; immobilier et activités
des entreprises ; autres services.
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Tableau A.5

Fusions-acquisitions transfrontiéeres :
entrées par pays

2002 January-

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 12 June”
OCDE 162 968 219 363 337919 622784 889 078 1292015 646 042 203 536
Australie 9108 17 963 26 106 12817 29239 19221 17 591 5607
Autriche 1318 1533 2153 4351 202 2701 10333 128
Belgique 2240 5433 348 64 969 28 846 8498 9556 2217
Canada 12547 7620 9584 18 337 31247 139313 50919 14 407
République tchéque 1834 285 218 2903 3379 2945 1988 4363
Danemark 166 449 653 9 644 6476 14121 1462 1274
Finlande 789 1157 1280 22739 4908 5011 4290 2650
France 3781 12738 32133 38 480 29 253 50 829 27477 14 842
Allemagne 10 348 20 308 13072 20139 63 839 293181 60 783 25361
Grece 54 1075 2 3788 7052 1389 1255 15
Hongrie 1392 1111 2030 1176 1071 3913 610 1000
Islande - - - - 133 6 7 35
Irlande 735 522 3208 750 6949 5523 6496 532
Italie 12010 11125 31363 27 861 42 660 20082 16 979 4138
Japon 767 6992 5338 19 304 22933 19 905 17813 3346
Corée du Sud 129 517 369 7296 19614 9 659 11438 619
Luxembourg 0 1522 2841 438 9074 3959 9334 13812
Mexique 451 1283 8938 3533 1201 25363 16 306 3860
Pays-Bas 11819 11 455 11274 28 443 45 844 39969 16 063 11 006
Nouvelle Zélande 2459 4456 1445 2592 4801 4415 3320 330
Norvége 916 2916 2541 1534 6205 10 199 5301 443
Pologne 1596 1130 1590 2804 7297 10441 3453 525
Portugal 1547 2296 2874 5420 23863 9814 828 748
Slovaquie 61 - - 21 80 1754 1285 3409
Espagne 4557 5547 16 294 16 972 13014 24903 9697 9568
Suede 2931 7400 6 566 13958 58 673 28 980 12827 3949
Suisse 2180 4101 17 452 16 425 19 047 28 372 17 393 5935
Turquie 400 171 123 332 106 3600 728 119
Royaume-Uni 38 560 40 015 61827 80 538 147 644 214817 112744 30 904
Etats-Unis 36 653 45673 70063 189 803 265 927 269 498 188 048 34 265
Non distribué (2) 1623 2572 6233 5417 9501 19 632 9717 4126
Non-OCDE 12273 27 803 84 144 104 368 120 683 166 755 89 799 19 196
Europe de I'Est 1308 1235 4105 5521 5316 7201 5351 3929
dont :
Bulgarie 10 24 403 228 1099 1671 52 114
Croatie 43 - 63 232 1201 234 817 887
Estonie 1 - - 169 565 415 70 11
Kazakhstan 505 817 - 60 89 529 1171 -
Lettonie 2 4 - 589 28 375 71 18
Lituanie - - - 696 394 303 155 112
Roumanie 229 121 42 1287 1198 888 164 40
Russie 445 254 2653 1819 426 2272 1560 1765
Serbie - - 930 - 1 - - 218
Slovenie 34 - - 28 9 15 302 631
Autres Europe 23 39 22 54 192 23 458 204
dont :
Chypre 23 31 - 41 2 - 90 26
Extréme-Orient 6313 8047 29094 16 584 37621 75432 33934 6623
dont :
Chine 742 2045 3321 4544 10223 45 220 5402 1542
Hong-Kong, Chine 1907 1678 12511 3710 9547 15081 13765 353
Indonésie 816 1251 4044 677 2729 1607 3097 1428
Malaisie 1026 1334 1327 782 1650 1080 1210 295
Philippines 428 324 3809 2211 2179 767 413 865
Singapour 877 1008 1443 783 5931 2245 6299 393
Taipei chinois 292 86 1674 295 1569 3975 2033 586
Thailande 215 207 612 2970 3124 4827 973 17
Non distribué - 17 5 504 375 123 530 34
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Tableau A.5

Fusions-acquisitions transfrontiéres :

entrées par pays (cont.)

2002 January-

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 12 June” Total (1)
Moyen-Orient 669 625 3902 4823 5496 5521 5544 554 30802
dont :
Isragl 669 570 3277 3584 4787 3531 4604 369 24718
Jordanie - - 50 217 5 1548 36 59 1914
Koweit - - 33 65 150 26 696 0 1063
Autres Asie 844 1280 1979 1659 5009 5101 2114 1140 22757
dont
Inde 781 165 1598 1547 3271 4791 1980 1111 18545
Pakistan - 1004 58 1 - - 107 24 1249
Australasie 10 305 192 407 213 120 24 136 1406
dont :
Papouasie-Nlle-Guit 10 305 192 407 209 120 22 o1 1355
Amérique Latine 2380 12114 37443 53832 481832 61574 24514 5675 255 000
dont :
Argentine 935 2216 6507 12664 25142 11489 5550 53 66 465
Bolivie 128 10 876 168 250 226 454 119 2231
Brésil 342 5637 19358 31094 11112 34376 9592 2906 118833
Chil 330 992 3352 2686 8336 4553 5007 1617 28497
Colombie 93 302 3328 1887 323 1571 194 122 8524
Salvador 40 - 44 1111 167 16 537 - 1915
Guatemala - 26 12 1626 - 14 121 - 1799
Panama - 8 652 744 - 14 293 - 1711
Pérou 301 1415 609 352 1368 3205 1066 364 8750
Venezuela 61 1462 2385 1059 558 2723 213 92 8554
Non distribué - - 36 123 1317 2457 578 281 4793
Caraibes 23 1569 1400 13540 7826 4119 1796 268 32936
dont :
Bermudes 10 873 963 11464 6178 1785 991 130 23315
lles Caimans - 72 - - - 950 260 - 1314
République Dominic - - 6 545 521 - - 1141
Porto Rico - 290 201 1715 952 289 108 138 4879
Afrique 703 2590 6007 7949 10179 7664 16 064 666 58 766
dont :
Egypte 10 217 355 306 1490 713 1121 2 4610
Maroc 51 78 575 182 2015 2205 72 53 6264
Nigeria - 6 - - 19 6 1 - 1393
Afrique du Sud 480 1869 3196 6471 5473 2353 13101 415 36 662
Tunisie - - 19 201 279 202 a8 7 1008
Zambie 15 24 406 242 0 809 48 22 1566
Non distribué 1224 3977 12283 13862 20 608 17175 11201 3396 97217
Somme globale 176 466 251143 434346 741013 1030369 1475045 747042 226128 5490193

Source : Dealogic, M&A Global Database (voir également I'encadré 2)

Note

(1) The sum of individual years may not necessarily coincide with the total, which includes operations that are not attributed to a year. The non-attributable transactions
amounted to US$ 407 740 million over the period from 1995 to 12 June 2002,
(2) OECD unallocated includes transaction not allocated to a specific country in Australasia, North America and Western Europe.
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Tableau A.6

Fusions-acquisitions transfrontiéres :

sorties par pays

2002
January-12
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 June” Total (1)
OCDE 119 447 156 559 269 438 585 725 806 991 1146 158 584 111 185575 4168 694
Australie 2250 6395 11 455 6772 10 780 7022 36 964 5542 94 557
Autriche 118 1 285 1414 2197 3559 1334 903 10043
Belgique 3730 2153 1139 3981 6183 12 048 6144 3622 41 100
Canada 10 206 8439 16 296 40 214 16 420 41953 29 986 4852 185 368
République tchéque - 2 36 7 7 29 - 72 156
Danemark 266 2258 1838 2544 5779 6644 4343 898 25100
Finlande 329 1537 1956 10 359 4045 12 993 9117 3765 50 175
France 13061 7203 18 987 39831 124551 151580 66 948 24372 475 200
Allemagne 16176 14 168 19 838 77239 112 805 80590 70 456 26 610 467 186
Grece 29 5 1030 1252 628 4019 179 320 9177
Hongrie - - - 60 44 392 23 - 1040
Islande - - - - 15 95 47 57 387
Irlande 846 2561 4458 3621 3595 4 806 1794 384 24 883
Italie 795 4164 4980 13127 14 699 19 685 21847 3095 90 395
Japon 3189 5585 4740 8057 21619 22 652 21778 1853 101 837
Corée du Sud 2393 459 629 81 57 1595 63 20 6 866
Luxembourg 304 926 2225 2091 5476 7097 15516 472 35757
Mexique 20 57 332 446 4082 4 566 719 828 13 208
Pays-Bas 5127 11 444 14 700 38 605 48 450 71 060 31933 13183 243 639
Nouvelle Zélande 234 498 451 92 1041 1233 583 28 4194
Norvege 902 3961 1772 1157 1518 7858 2485 4411 27 424
Pologne - - - 30 11 2 - - 45
Portugal 225 108 459 4677 2419 5427 1735 898 16 293
Slovaquie - - - - - 25 38 9 128
Espagne 489 1925 10670 17 016 34 694 60 309 8500 5230 145 909
Suede 9847 1727 11616 30 405 12 413 22911 11 476 3225 118 669
Suisse 8222 8229 8298 27 694 15089 41745 21245 898 155701
Turquie - 266 - 62 605 33 9 10 984
Royaume-Uni 12 467 28291 44 606 106 256 196 727 372 642 84 601 32469 929 591
Etats-Unis 27 905 42392 83657 108 779 157 244 151 240 123 430 47131 802 080
Non distribué (2) 315 1806 2984 39 854 3797 30 347 10817 420 91 601
Non-OCDE 9395 19 206 34 263 34109 74790 98 127 53 082 9354 363 390
Europe de I'Est - 30 139 449 746 311 768 258 2844
dont :
Russie - - 25 398 661 264 617 216 2282
Autres Europe 2 - 1879 53 309 100 85 227 2756
dont : -
Chypre - - 1875 34 221 100 35 18 2383
Extréme-Orient 5216 7283 13110 11294 21592 72187 24 946 5355 178 494
dont :
Chine 99 75 23880 2018 685 1387 1444 543 10 647
Hong-Kong, Chine 1824 2514 3746 6977 13611 48 875 4923 1852 96 088
Indonésie 49 309 642 233 231 1312 115 - 2914
Malaisie 1084 2714 2008 1115 487 744 914 1910 11239
Singapour 1809 1345 3691 563 5001 14 528 16 165 879 46 867
Taipei chinois 27 7 142 335 715 5117 880 86 8311
Thailande 192 124 - 25 471 140 246 7 1203
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Tableau A.6

Fusions-acquisitions transfrontiéres :
sorties par pays (cont.)

2002
January-12
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 June® Total (1)
Moyen-Orient 640 6395 3075 2879 2950 5516 1015 900 27052
dont :
Bahrein - - 1673 370 865 1618 213 464 5338
Israél 98 443 122 1529 694 2834 620 300 8086
Jordanie - 5117 - - - 26 - - 5143
Koweit 500 232 161 97 316 116 105 - 1643
Arabie Saoudite 0 433 1102 303 340 219 62 108 4546
Emirats Arabes Unis 42 144 5 493 712 603 10 - 2010
Autres Asie 47 295 320 326 95 1500 423 50 3487
dont :
Inde 47 5 320 25 34 820 421 50 2154
Non distribué - 289 - 301 60 680 - - 1330
Australasie - - - 4 29 - - 5 38
Amérique Latine 2475 1267 6023 3340 2223 3019 1607 242 21212
dont :
Argentine 1746 16 710 692 157 72 68 - 3584
Brésil 218 - 596 537 184 651 924 - 3928
Chili 431 1251 3288 123 1347 144 142 - 6785
Panama 2 - 1146 387 - 7 16 - 1558
Venezuela 18 - 114 1521 - 28 110 - 1791
Non distribué - - - - 23 2000 13 - 2036
Caraibes 629 1734 4656 11857 40 165 10 630 21287 1398 99 860
dont:
Bermudes 431 1244 4348 11771 38012 10 375 16 414 1320 85 607
lles Caimans - 2 3 3 96 128 4 450 59 6069
Antilles 156 7 - 34 12 121 - 8 338
lles Vierges (britann 22 134 199 41 59 4 294 11 4 445
Afrique 388 2202 5061 3907 6679 4 865 20951 918 27 648
dont :
Egypte - - 98 - 177 213 737 - 1225
Libye - - 708 381 9 - - - 1099
Maroc - 803 - - 16 134 48 - 1008
Afrique du Sud 388 806 4203 3387 6460 4286 2068 854 23062
Non distribué 47 624 75378 130 645 121179 148 588 231 660 109 848 31199 958 109
Somme global 176 466 251143 434 346 741013 1030369 1475 945 747 042 226 128 5490193

Source : Dealogic, M&A Global Database (voir également I'encadré 2)

Note

(1) The sum of individual years may not necessarily coincide with the total, which includes operations that are not attributed to a year. The non-
attributable transactions amounted to US$ 407 740 million over the period from 1995 to 12 June 2002.
(2) OECD unallocated includes transaction not allocated to a specific country in Australasia, North America and Western Europe.
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LESINVESTISSEMENTSETRANGERSET LE DEVELOPPEMENT
REGIONAL DE LA CHINE : PERSPECTIVESETCHOIX DE LA
POLITIQUE A SUIVRE’

La mondialisation met constamment a I'épreuve la capacité des
économies régionales a s adapter et a conserver leur avantage compétitif. Les
écarts de performance se creusent entre les régions, et I'évolution rapide des
technologies, I'éargissement des marchés et la demande accrue de savoir
offrent de nouvelles possibilités de développement régional. Cela nécessite
cependant de nouveaux investissements de la part des entreprises, une
réorganisation de la main-d’ cauvre et de la production, un perfectionnement des
compétences et d'une fagon plus générale, une améioration du cadre de
I'activité économique. Certaines régions qui n'ont guére la posshilité
d’accumuler du capital, connaissent de graves problémes environnementaux ou
subissent les conséquences néfastes des migrations, ou restent a la traine en
matiére de dépenses d’ équipement, ont des difficultés a suivre le mouvement.

Le développement régional est considéré comme une priorité absolue par
le gouvernement depuis 1993. La population est inégalement répartie sur un
immense territoire ou I’ on compte 900 millions de ruraux, soit les deux tiers de
la population. De plus, les provinces de I’ intérieur couvrent une superficie prés
de deux fois supérieure a celle de I'Inde (56 pour cent de la superficie de la
Chine) et 23 pour cent des Chinoisy vivent. Un tel territoire aurait sinon été en
mesure de se doter d’ une base manufacturiére aforte intensité de main-d’ cauvre,
mais la région est trés pénalisée par I'insuffisance des réseaux de transport et
des infrastructures, handicap qui n’est pas compensé par le fait que les colts y
sont plus faibles. L'intérieur du pays est par ailleurs relativement éloigné de la
cote est, qui joue le réle de principale interface pour I’ ouverture de I’ économie
chinoise au commerce extérieur et aux investissements étrangers depuis 1978.

* Le présent article a été rédigé par le Professeur Markus Taube, de la Faculté
d Economie de [I'Université de Duisburg (Allemagne). (E-mall :
markus.taube@uni-duisburg.de), et Mehmet Ogiitcli, Administrateur
principal, Direction de I'OCDE des affaires financiéres, fiscales et des
entreprises (E-mail : mehmet.ogutcu@oecd.org).
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En conséquence, le revenu par habitant de la région n’équivaut qu’'a 60 pour
cent de la moyenne nationale.

Les investissements directs étrangers (IDE) existants étaient concentrés
essentiellement dans les régions cotiéres relativement prosperes de la Chine,
sans que les régions du centre et de I’ ouest ne commencent véritablement a les
rattraper dans ce domaine. Quatre vingt huit pour cent de I’ ensemble des IDE
effectués en Chine (soit 308 milliards de dollars) éaient concentrés dans la
région cotiere de I’ est entre 1978 et 1999, le centre du pays n’en attirait que 9
pour cent, et larégion de I’ ouest seulement une infime fraction du total (I’ ouest
a cependant réussi a attirer davantage d'IDE que beaucoup de pays en
développement, par exemple ceux d' Asie du Sud-Est). Les autorités chinoises
sont trés désireuses de corriger le déséquilibre croissant de la répartition
régionae des IDE. Les investisseurs étrangers estiment cependant que la
situation est trés difficile dans I'ouest du pays. Les régions du centre et de
I’ouest risquent ains de ne pas étre en mesure d' adopter la stratégie de
dével oppement axée sur les exportations qui est celle des provinces cétiéres. De
ce fait, il faudra peut-étre définir une stratégie de développement différente, et
attirer verslesrégions de I’ intérieur un « type » différent d’ IDE.

Depuis le lancement des réformes économiques en 1978, la palitique de
développement a progressivement cessé d' étre axée sur |’ autosuffisance pour
sorienter vers une politique d ouverture visant a exploiter les avantages
comparatifs du pays. Pour tenter de combler I'écart de développement
économique entre les régions (et I'empécher de se creuser encore davantage), le
gouvernement chinois a lancé la « Grande stratégie de développement de
I'ouest » (Xibu Da Kaifa) en janvier 2000." Cette stratégie est I'un des
fondements du dixiéme plan quinguennal (2001-2005) et constitue un effort
ambitieux pour orienter I'investissement public, en dehors des compétences, des
préts étrangers et des capitaux privés, vers les régions de Chine qui en ont le
plus besoin mais sont le moins a méme d’ obtenir une aide par leurs propres
moyens.

La zone couverte par cette stratégie comprend six provinces (Gansu,
Guizhou, Qinghai, Shaaxi, Sichuan €t Yunnan), cing régions autonomes
(Guangxi, Mongolie intérieure, Ningxia, Tibet et Xinjiang) et une municipalité
assimilée & une province, Chongging.?

Ce programme trés ambitieux ne fait cependant pas I’ unanimité. Certains
critiques signalent que I’ augmentation des dépenses a |’ ouest réduira le volume
des fonds disponibles pour les programmes sociaux actuels, la santé, I’ éducation
et la protection sociale, ce qui aggravera les problémes que connait le processus
de développement actuel de la Chine dans dautres domaines sujets a
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controverse. |l a été également reproché aux dépenses publiques d’ équipement
consacrées a I'intérieur du pays d étre mal ciblées étant donné que c’est
essentiellement dans les régions cotiéres et dans la région de Shangai que les
infrastructures ont le plus besoin d’ étre développées et améliorées. Ce sont ces
régions qui subiront de plein fouet le processus d’ urbanisation massive qui va
s accélérer & mesure que les restrictions rigoureuses en matiére de résidence
sont assouplies en ces temps d'industrialisation rapide.

Certaines entreprises étrangeres estiment que la Grande stratégie de
développement de I’ ouest ne S attaque peut-étre pas a certains des principaux
problémes qui se posent aux investissements érangers dans la région, et
prévoient que la stratégie de développement de I’ ouest risque de nécessiter des
générations pour porter sesfruits.

La présente étude examine le lien exisant entre les IDE et le
développement régional en Chine. Elle commence par une description du
développement économique divergent des régions de Chine et des structures
géographiques différentes des apports d'IDE a ce pays. Viennent ensuite
guelques réflexions théoriques sur les déterminants du choix d’ un emplacement
pour les IDE et sur les paramétres de la concurrence a laguelle se livrent les
régions pour les attirer. On examinera ensuite les expériences concréetes faites
pour attirer des IDE dans deux régions de la ceinture cttiére de la Chine et |la
contribution que les IDE ont apportée au développement économique en
stimulant la croissance. Ces deux études de cas serviront ensuite de références
lorsgue I'on examinera les processus de croissance potentiels impulsés par les
IDE dans I intérieur du pays. L’ étude tente également de déterminer dans quelle
mesure les autorités centrales et locales pourraient contribuer a ce processus.
Dans la derniére partie, on examinera I'impact de |I'adhésion de la Chine a
I’ Organisation mondiale du commerce (OMC) & ses éventuelles conséquences
pour les IDE et le développement régiona de la Chine.

l. Lesapportsd’'IDE ala Chine

La base juridique et ingtitutionnelle initiale d'un apport d'IDE en Chine
n'a été établie qu'alafin des années 70 et au début des années 80. Depuis lors,
la Chine a pris un certain nombre de mesures pour intensifier I’ apport d’'IDE a
I échelon national ou régional. Elle a créé des zones économiques spéciales ou
des zones industridlles dans lesquelles des entreprises recevant des
investissements étrangers (EIE) bénéficient d’ un contexte réglementaire plus
favorable et de meilleures infrastructures que les autres régions du pays. Elles
bénéficient en effet d’allégements fiscaux, d un régime de commerce extérieur
relativement libéral et d'autres conditions spéciales suivant lesquelles les
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activités commercial es des sociétés a participation étrangére sont soumises a des
conditions tres différentes de celles qui sont applicables aux entreprises
financées par des capitaux exclusivement chinois (Khan, 1991, appendice 4).

Les apports d’' IDE n’ ont progressé que lentement dans les années 80, car
ils restaient sérieusement entravés par des restrictions régionales ou sectorielles
et des contraintes particulieres (concernant les soldes en devises, la
réglementation relative a la teneur en produits nationaux, I’ accés aux marchés
des produits et facteurs locaux, €tc.) qui avaient éé motivées par des
considérations idéologiques —C' est-a-dire par la crainte que les EIE constituent
un instrument d’ exploitation du pays pour les capitalistes étrangers (Hsu, 1991,
pp. 134-136). C’est seulement lorsque la Chine a résolument adopté le systéme
d' économie de marché au début des années 90 qu’ elle est parvenue a attirer un
volume important o IDE.® Depuis lors, I’essor des IDE est trés spectaculaire
(Figure 1)

Entre 1995 et 1999, la Chine a absorbé 7,5 pour cent des apports globaux
d'IDE et environ un quart de I'’ensemble de ceux dont ont bénéficié les pays en
développement. Entre 1993 et 1996, elle a regu plus d’'un dixiéme du volume
total des IDE. Le volume cumulatif d' IDE de la Chine a représenté plus de 6
pour cent du total mondia en 1999 (CNUCED, diverses sources). L’ essentiel de
ces apports massifs ne provenait pas des pbles de croissance industrielle du
monde. L’UE, le Japon et les Etats-Unis ont fourni chacun moins de 10 pour
cent de I'ensemble des IDE dont a bénéficié la Chine, plus de la moitié
provenant de Hong Kong (Chine), Taiwan et Singapour (Bureau national de la
statistique de la Chine et OCDE, 2000).
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Figure 1. Apports mondiaux d’'IDE (effectivement utilisés) a la
Chine, 1979-2000
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. Schémas généraux du développement régional et des apports
d’'IDE alaChine

Depuis le lancement des réformes économiques en 1978, la Chine a
connu un processus de développement spectaculaire. La croissance économigue
y a cependant été inégalement répartie car un nombre assez réduit de provinces’
est al’origine du développement de I’ économie nationale, dont la taille a plus
gue quadruplé en deux décennies seulement (Banque mondiale, 2000). Ce bilan
de croissance déséquilibré est di a une multitude de facteurs, parmi lesquels on
peut citer notamment :

e des raisons politiques, comme par exemple le role attribué a une
région dans le processus de réforme, le degré d’' autonomie locale par
rapport au gouvernement central, le degré d' attachement aux réformes
et d esprit d’ entreprise des organismes administratifs locaux ;
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e des raisons historiques, notamment des paramétres tels que la
participation a des campagnes de politique économique antérieures, la
stratégie du troisiéme front et ses effets sur les structures industrielles
locales, et I'émigration de certains éléments de la population qui ont
trouvé la prospérité dans d’ autres parties du monde, et

e des raisons géographiques, notamment I'existence de ressources
naturelles et I’ accés a des ports de mer et a des voies navigables.

a) Divergences dans le développement économique des régions de la
Chine

Le processus de développement économique de la Chine depuis 1978
saccompagne de I’évolution d'une nouvelle géographie économique®
caractérisée par une différence de développement économique trés margquée
entre I’est et I'ouest du pays. Les provinces situées dans la ceinture cotiere
orientale ont connu la croissance la plus dynamique alors que le centre du pays
et plus encore, les provinces de |’ ouest sont restées alatraine. A | exception des
trois grandes agglomérations traditionnelles de Beijing, Tianjin et Shanghai
ains que de la province de Liaoning dans le nord-est, toutes les autres provinces
de la ceinture c6tiére ont connu une croissance exceptionnelle, augmentant leur
part du PIB nationa de plus de 10 points de pourcentage. (Tableau 1). En
comparai son, presque toutes les provinces du centre et de I’ouest ont perdu de
leur importance relative dans I’ économie nationale.

Les données sur le PIB par habitant (Tableau 2) peuvent donner une
meilleure idée de la dynamique de croissance et des revenus des diverses
régions. En dehors des grandes métropoles, qui ont perdu partiellement leur
position exceptionnelle, la divergence de PIB par habitant entre les provinces
sest fortement accentuée. Alors que les provinces cotieres présentent des
valeurs trés au-dessus de la moyenne nationale, la plupart des provinces
centrales et occidentales se situent non seulement trés au-dessous de la
moyenne, mais en outre, elles ont nettement reculé par rapport a 1980. Ces
résultats sont cependant sujets a caution car la population migrante n’'est pas
suffisamment prise en compte. Les migrants sont inclus dans leurs provinces
d’origine e non dans celles ol se trouvent leurs lieux d’habitation/travail
effectifs. Il en résulte une distorsion vers le bas du PIB par habitant indiqué
pour les provinces d’ origine (par exemple Guizhou et Sichuan) et une distorsion
vers le haut pour les provinces d accueil (par exemple Fujian et Guangdong).

En bref, la divergence des schémas de développement régiona observée
au cours des deux derniéres décennies a abouti a une polarisation de I’ économie
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chinoise en deux «clubs de revenu relatif » distincts (Aziz e¢ Duenwald,
2001), ¢’ est-a-dire les riches provinces de la cote et du nord-est d’une part, et
les provinces pauvres de I’ intérieur du pays. Bien que le revenu par habitant des
membres de ces deux groupes convergent si I’on fait une comparaison au sein
d'un méme groupe, on constate une divergence dans le schéma de
dével oppement des deux groupes.

En ce qui concerne les économies de la ceinture cotiére de Guangdong
(région du delta de lariviére des Perles), Shanghai, Jiangsu, Zhejiang (région du
delta du Yangtze), le degré de divergence des structures industrielles de ces
provinces avec celles du centre et de I’ ouest du pays semble s étre nettement
accentué durant les années 90. La seule exception est Hubel, province située en
amont du fleuve Yangtze, qui est parvenue a rattraper en partie le retard de ses
structures industrielles par rapport a celles du delta du fleuve, mais pas a celles
de Guangdong.

On a vu apparditre une tendance a une spécialisation plus poussée, méme
dans les régions auparavant considérées comme plutét homogeénes. C'est ains
gue les structures industrielles des régions des deltas de la riviére des Perles et
du Y angtze sont traditionnellement assez similaires, bien que leurs divergences
se soient accentuées durant les années 90. En outre, dans les trois provinces
constituant la région du delta du Yangtze, on pouvait observer, au début des
années 90, une grande similarité qui a depuis lors fait place a des différences
accrues durant la décennie. On peut voir dans ces évolutions I’ apparition d’un
nouveau systéme de division du travail intra-régionale. On peut citer également
le cas de Shanghai, qui se concentre de plus en plus sur les activités tertiaires
tout en transférant aux provinces voisines et hors de la zone urbaine municipale
une partie des ses capacités de production industrielle.
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Tableau 1. Tendances du PIB par province

PIB 1980 PIB 1999 Evolution de
la part entre
Prix Pourcentage Prix Pourcentage 1980-99
courants en du PIB courants en du PIB (en points de
milliards de national milliards de national pourcentage)
yuan yuan
Région de 197919 45.0 4504 51.4 6.34
I'est 176
Beijing 13 907 3.2 217 446 25 -0.68
Tianjin 10 352 2.3 145 006 1.6 -0.70
Liaoning 28 100 6.4 417 169 4.8 -1.63
Shanghai 31189 7.1 403 496 4.6 -2.49
Jiangsu 31980 7.3 769 782 8.8 1.51
Zhejiang 17 968 4.1 536 489 6.1 2.03
Fujian 8 706 2.0 355 024 4.0 2.07
Shandong 29 213 6.6 766 210 8.7 2.09
Guangdong 24 571 5.6 846 431 9.6 4.07
Hainan 1933 04 47 123 0.5 0.10
Région du 168565 38.3 3049 34.8 -3.56
centre 682
Hebei 21924 5.0 456 919 5.2 0.22
Mongolie 6 840 1.6 126 820 1.4 -0.11
intérieure
Shanxi 10 876 25 150 678 1.7 -0.76
Jilin 9859 2.2 166 956 1.9 -0.34
Heilongjiang 22104 5.0 289 741 3.3 -1.72
Anhui 14 088 3.2 290 859 33 0.11
Jiangxi 11 115 2.5 196 298 2.2 -0.29
Henan 22 916 5.2 457 610 5.2 0.01
Hubei 19 938 4.5 385 799 4.4 -0.14
Hunan 19172 4.4 332675 3.8 -0.57
Guangxi 9733 2.2 195 327 2.2 0.01
Région de 73103 16.6 1213 13.8 -2.79
I'ouest 255
Sichuan, y 32203 7.3 519 132 5.9 -1.41
compris
Chongging
Guizhou 6 026 14 91 186 1.0 -0.33
Yunnan 8 427 1.9 185574 21 0.20
Tibet 867 0.2 10 561 0.1 -0.08
Shaanxi 9 491 2.2 148 761 17 -0.46
Gansu 7 390 1.7 93198 11 -0.62
Qinshai 1779 0.4 23 839 0.7 -0.13
Ningxia 1596 0.4 24 149 0.3 -0.09
Xinjiang 5324 1.2 116 855 1.3 0.12

Source : Bureau national de la statistique de la Chine et calculs des auteurs.



Tableau 2. PIB par habitant par province

PIB par habitant 1980 PIB par habitant 1999 Evolution de

la part entre
Prix Pourcent 1980- Pourcent 1980-99
courants age de la 1999 agedela (en points
enyuan moyenne (Prix moyenne de
national courants national pourcentage
en yuan)
Chine 460 100 6.534 100 -
Région de I'est
Beijing 1582 344 19 846 304 -40.2
Tianjin 1392 306 15976 245 -58.1
Liaoning 811 176 10 086 154 -21.9
Shanghai 402 87 8673 133 45.3
Jiangsu 2738 595 30 805 471 -123.8
Zhejiang 541 118 10 665 163 45.6
Fujian 470 102 12 037 184 82.0
Shandong 350 76 10 797 165 89.2
Guangdong 473 103 11728 179 76.7
Hainan 354 77 6 383 98 20.7
Région du centre
Hebei 427 93 6 932 106 13.3
Mongolie intérieure 361 78 5350 82 3.4
Shanxi 442 96 4727 72 -23.7
Jilin 445 97 6 341 97 0.3
Heilongjiang 694 151 7 660 117 -33.6
Anhui 291 63 4707 72 8.8
Jiangxi 342 74 4661 71 -3.0
Henan 317 69 4 894 75 6.0
Hubei 428 93 6 514 100 6.6
Hunan 365 79 5105 78 -1.2
Guangxi 278 60 4148 63 3.0
Région de I'ouest
Chongging 4 826 74 --
Sichuan 329 72 4 452 68 --
Guizhou 219 48 2475 38 -9.7
Yunnan 267 58 4 452 68 10.1
Tibet 471 102 4262 65 -37.2
Shaanxi 338 73 4101 63 -10.7
Gansu 388 84 3668 56 -28.2
Qinshai 473 103 4 662 71 -31.5
Ningxia 433 94 4473 68 -25.7
Xinjiang 410 89 6 470 99 9.9

Source : Bureau national de la statistique de la Chine et calculs des auteurs.
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b) Tendances divergentes des | DE

Comme on I'a vu, les apports d’'IDE sont fortement concentrés sur les
provinces cétiéres de la Chine (région de « I’ est »), beaucoup plus que sur les
régions du centre et de |’ ouest (tableau 3). Il convient cependant de noter que la
part de ces apports allant au centre du pays a fortement augmenté dans les
années 90, aux dépens aussi bien de larégion cotiére plus développée que de la
région occidentale plusloin al’intérieur du pays.

Tableau 3. Répartition géographique du volume cumulatif d’IDE

en Chine
1983-1998 années 1980 années 1990
Région de l'est 87.8 90.0 87.6
Région du centre 8.9 5.3 9.2
Région de l'ouest 3.3 4.7 3.2

Note : voir au tableau 1 la liste des provinces constituant les trois régions.
Source: OCDE (2000).

On observe un déséquilibre tout aussi marqué au niveau des provinces. A
cet égard, Guangdong semble constituer un cas a part. Durant les années 80, cette
province a en effet absorbé prés de la moitié de I'ensemble des apports d' IDE a
la Chine. Dans les années 90, lorsque le volume des IDE destinés a ce pays a
connu une croissance exponentielle, la province a continué a accueillir plus d' un
guart du volume cumulatif national d' IDE. Durant I'ensemble de la période,
Guangdong a absorbé prés d'un tiers de la totalité du volume cumulatif d’'IDE
qu’ aattirés la Chine depuis|e début de I’ ére des réformes (OCDE, 2000).”

Aprés Guangdong, les provinces qui ont regu le plus d’ IDE sont le Fujian
et le Jiangsu, avec chacune environ 10 pour cent du volume total d’' IDE. Dansla
région du centre, les provinces qui ont attiré le plus d'IDE sont le Henan, le
Hubei et le Hunan, tandis que le Sichuan et le Shaanxi venaient en téte des
provinces de |’ ouest.

Ces degrés d'importance relative et la dynamique de la derniére décennie
ressortent également du tableau 4, qui indique la part des provinces dans la
valeur totale de la production industrielle des EIE et son évolution connue.
Comme on peut le voir, larégion de I’ est a perdu une partie de son importance
comme lieu de production pour les EIE, mais €lle conserve une part de prés de
90 pour cent. Presque toutes les pertes de larégion de I’ est ont été absorbées par
la région du centre, ce qui laisse a |I’ouest une part encore négligeable de la
production industrielle des EIE.
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Tableau 4. Contribution des EIE implantées dans les diverses
provinces a la valeur totale de la production industrielle nationale.

1999 Evolution des
EIE

EIE EFE HMT en points de

(pourcenta (pourcentage (pourcenta pourcentage

ge) ) ge) par rapport a

1991
Région de I'est 88.40 86.94 90.06 -4.65
Beijing 4.12 5.82 2.25 -1.05
Tianjin 5.16 7.94 2.09 1.82
Liaoning 3.21 4.70 1.56 -1.99
Shandong 5.20 7.29 2.89 3.68
Shanghai 14.91 19.96 9.33 -2.65
Jiangsu 11.72 14.37 8.79 1.69
Zhejiang 4.81 4.01 5.70 1.62
Fujian 7.14 3.77 10.86 1.71
Guangdong 31.92 18.88 46.37 -5.77
Hainan 0.21 0.20 0.22 0.35
Région du centre 8.98 10,08 7.77 4.08
Hebei 1.73 1,53 1.95 0.32
Mongolie intérieure 0.23 0,19 0.29 0.06
Shanxi 0.24 0,17 0.32 0.15
Jilin 1.19 1,88 0.43 1.03
Heilongjiang 0.59 0,65 0.52 0.26
Anhui 0.79 1,05 0.51 0.47
Jiangxi 0.43 0,57 0.28 0.17
Henan 1.22 0,97 1.49 0.65
Hubei 1.56 1,82 1.26 0.79
Hunan 0.48 0,49 0.46 0.19
Guangxi 0.52 0,76 0.26 -0.01
Région de I'ouest 2.61 2.97 2.17 0.57
Sichuan y compris 1.26 1.72 0.74 0.47
Chongging

Guizhou 0.08 0.09 0.06 -0.24
Yunnan 0.29 0.30 0.27 0.16
Tibet 0.00 0.00 0.00 0.00
Shaanxi 0.67 0.64 0.70 0.16
Gansu 0.12 0.04 0.22 0.09
Qinghai 0.02 0.00 0.04 0.02
Ningxia 0.08 0.12 0.03 0.03
Xinjiang 0.09 0.06 0.11 -0.12

Notes: EIE = entreprises recevant des investissements étrangers (y compris EFE et
HMT) EFE= entreprises recevant des financements étrangers a I'exception de
celles dont le capital provient de Hong Kong (Chine), Macao et Taiwan.

HM HMT= entreprises dont le capital provient de Hong Kong (Chine), Macao et
Taiwan.
Source : Bureau national de la statistique de la Chine et calculs des auteurs.
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Enfin, le schéma des apports d' IDE a la Chine fait gpparaitre une smilarité
marquée avec les schémas de développement régional, ce qui pourrait indiquer un
rapport de cause a effet entre le développement régional et I attraction des IDE. En
fait, une récente éude empirique a révélé que les apports d'IDE et |a croissance
industrielle de la Chine se renforcaient mutuellement. Les IDE favorisent la
croissance industridlle et le développement économique, qui suscitent a leur tour de
nouveaux apports d IDE (Shan et al , 1999). Une récente éude du FMI a conclu
que les disparités régionales reflétent trés probablement I'importance relative des
IDE dans les différentes régions (Daya-Gulati et Husain, 2000).

BN

[1. Principaux déterminants des apports d'IDE a la Chine:
considérations théoriques

Toute analyse de I'évolution des apports d' IDE dans le temps et de leur
ventilation régionale doit tenter de déterminer quelle raison une entreprise peut
avoir de s'engager dans des projets d'investissement en dehors de sa région
d origine. La production de biens et de services dans un pays étranger implique
des colits additionnels liés ala nécessité d’ envoyer du personnel sur place, au colt
des télécommunications et transports/déplacements internationaux, aux barriéres
linguistiques et culturdles, et aux colts accrus a supporter pour recuellir des
informations et assurer la séecurité des contrats. C'est pourquoi on commencera
par examiner les motifs d'un IDE du point de vue d'une société, puis, dans le
contexte de la motivation de I'investisseur, |'optique des régions d accuelil
potentielles. 1l s'agira ensuite d'identifier les paramétres en fonction desquels
divers emplacements rivalisent pour attirer des IDE, paramétres dont la
manipulation peut influer sur le choix d'un emplacement par des entreprises
multinationales (EMN).

Motivation de I’ investisseur

La théorie des EMN telle qu'elle a éé congue par Hymer, Kindleberger,
Heckscher, Ohlin, Casson, Vernon et d'autres, et intégrée dans le modéle OLI
éclectique de Dunning (Dunning 1981) identifie quatre motifs principaux a
I'origine d'un IDE, plusieurs d'entre eux se combinant généralement pour
déterminer le comportement des EMN en matiére d'investissement (Stein,
1991). Aing, les IDE recherchent des ressources ; I’ efficacité ; des marchés ou
enfin, des avantages/capacités stratégiques.

o Les|DE axés sur la recherche de ressources sont motivés par le désir

d’ exploiter des différences interrégionales de prix des facteurs pour le
processus de production des EMN. Ce type d'IDE correspond

68



généralement a une division verticale du processus de production des
EMN entre les processus a forte intensité de compétences et/ou de
capitd au siége et les activités manufacturiéres a forte intensité de
main-d’ cauvre a |’étranger. Les différentes proportions des facteurs
observées dans I'économie d’accueil allant souvent de pair avec un
bas pouvoir d’achat local, les EIE sont essentiellement orientées vers
I’ exportation (Helpman et Krugman, 1985).

Les IDE a la recherche de I'€fficacité suivent un schéma similaire.
Elles ont pour motivation de réaliser des économies d échelle et de
gamme, de diversifier |I'exposition aux risques des EMN et de tirer
parti des différents avantages de colt comparatif des diverses
économies pour e processus de production des EMN.

Les IDE a la recherche de marchés sont motivés par le désir de
desservir un marché qui faisait jusqu’ alors appel (dans certains cas) a
des importations de biens produits a I’ extérieur de ce marché. Ce ne
sont pas les différences de prix des facteurs qui sont a I’origine de
cette démarche, mais plutét I’ estimation de la proximité du marché
étranger par rapport aux avantages qu’il y a a concentrer le processus
de production a un seul endroit. Chaque fois que les avantages de la
proximité I’ emportent sur ceux de la concentration, I’ IDE semble étre
un choix rationnel (Markusen et Venables, 1998). Ce type d' IDE peut
étre considéré comme « horizontal » étant donné que le processus de
production n’est pas divisé, mais plutbt répété au site éranger. Les
raisons précises a |’ origine de la recherche de marchés par un IDE
peuvent étre notamment le potentiel du marché étranger, la nécessité
d’ adaptations complexes des produits en fonction des godts locaux et
des structures de la demande locae, le désir de suivre des clients
importants sur le marché étranger, etc. S la taille du marché est
raisonnable, la volonté d effectuer des IDE recherchant des marchés
peut étre également due a la nécessité de contourner des barriéres aux
échanges mises en place par e pays d’ accueil.

Les IDE recherchant des avantages/capacités stratégiques sont fondés
sur des considérations stratégiques liées a I'intention de confirmer et
renforcer la compétitivité a long terme d'une entreprise. Ces
opérations d'IDE peuvent étre dictées par la volonté d'obtenir des
parts de marché et de tirer des enseignements a un stade précoce du
développement du marché, de bloquer ou d entraver les activités de
concurrents, ou encore de contrer I'initiative d' un concurrent déja en
train de se positionner sur le marché étranger.
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b) La perspective du pays héte

Du point de vue de I'entreprise, les opérations d’'IDE doivent étre
comprises comme des stratégies de gestion rationnelles visant a accroitre la
prospérité de I'entreprise dans le contexte des contraintes liées a un
environnement particulier. En méme temps, la promotion active d apports
d’'IDE peut étre la principale stratégie des autorités locales désireuses de
promouvoir le développement économique régional.? Les principaux effets
positifs que peuvent exercer des apports d’' IDE sur un pays sont les suivants :

e accroissement de la formation intérieure de capital, plus que ne
pourrait lafinancer |’ épargne intérieure ;

e accés a des techniques de production et de transformation jusque la
inconnues dans | e pays d' accuell;

e création d emplais;

e formation de personnel technique et de gestion;

¢ introduction de méthodes modernes de gestion et d' organisation;

e possihilité d'utiliser les entreprises bénéficiant d'investissements
étrangers (EIE) comme modéles pour les entreprises locales en ce qui
concerne divers paramétres comme la productivité du capital et du
travail, lalogistique, le contréle de la qualité, etc. ;

e promotion des industries nationales exportatrices, avec des effets
positifs sur la balance commerciale et les rentrées de devises.

C) Paramétres géostratégiques

Les motivations des IDE sont des plus diverses. De ce fait, ce gu’ exigent
lesEMN d'un pays d' accueil potentiel peut éretrésvariable, selon la principale
motivation de |I’opération. Les régions d’accueil potentielles’ n’ont pas prise
sur certains des paramétres déterminant la décision d’investir d'une EMN, alors

gue d’ autres parameétres peuvent étre créés déibérément pour attirer des IDE.

Parmi les facteurs rendant une région plus attractive pour n'importe quel
type d'IDE figurent :
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e [|'existence d'un cadre réglementaire complet et transparent couvrant
tous les IDE et les activités respectivement liées aux EIE, et qui soit
également facile a appliquer ;

e un appareill administratif efficace impliquant |’ absence de formalités
administratives excessives et offrant de préférence des procédures
d’ approbation centralisées ;

e une politique économique cohérente qui permette une planification a
long terme ;

o |'existence d'une infrastructure efficace en matiére de transports,
télécommunications et services financiers ;

o la présence d'EIE. Plus le volume cumulatif d'EIE est grand et plus
nombreuses sont les externalités positives (c' est-a-dire la disponibilité
de capital humain, les industries complémentaires, |’ existence d une
administration locale expérimentée, etc) dont de nouvelles EIE
peuvent espérer bénéficier ;*°

e [|'existence dentreprises locales capables de fournir des services
complémentaires aux entreprises et de faire appel a des sous
traitants.™*

Les politiqgues offrant des incitations fiscaes et/ou tarifaires aux
investisseurs étrangers sont souvent citées comme un moyen d’ attirer des IDE.
On a cependant pu constater que ces politiques n’avaient qu’un effet trés limité
sur les apports d’'IDE (Wells, 2001 : Mintz, 1990). C'est seulement lorsgque
deux régions concurrentes semblent étre a égalité aux yeux d'un investisseur
gue des incitations de ce genre peuvent éventuellement avoir une influence
décisive sur un choix géostratégique.

Les IDE recherchant des ressources et |’ efficacité sont généralement axés
sur les paramétres suivants :

e Accés aux marchés des produits et facteurs locaux. Pour qu’une EIE
S engage dans des activités manufacturiéres dans une région donnée, il
faut au préalable qu’ dle ait librement accés aux marchés des produits
et facteurs locaux. La création d'EIE est entravée par I’ existence de
marchés semi-légaux sur lesguels la répartition des facteurs de
production est déterminée essentiellement par des organismes
administratifs ou par copinage et d’ autres arrangements informels.
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e Colt de la main-d'cavre. L'une des considérations les plus
importantes pour un IDE a la recherche de ressources est la
disponibilité et le prix (taux de salaire déterminé par le marché) de la
main-d’ cauvre non qualifiée. Du point de vue de la concurrence dont
font I'objet les IDE entre entreprises chinoises, ce facteur est
cependant probablement moins important qu’ on ne pourrait le penser
s I'on en croit ce qui a é&é écrit sur les choix géostratégiques
internationaux. Les différences de salaires déterminées par le marché
entre les diverses régions sont relativement minimes éant donné
I" afflux permanent de migrants dans les centres manufacturiers a forte
intensité de main-d’ cauvre existant dans la ceinture cotiére chinoise.
La migration a I’intérieur du territoire chinois de main-d’ ceuvre non
qualifiée empéche les salaires pratiqués dans les centres industriels en
expansion d'atteindre des niveaux prohibitifs (Broadman et
Sun, 1997).

e Capital humain. La dotation d'une région en capital humain peut
cependant étre considérée comme un facteur déterminant. En Chine, la
main-d’'cauvre qualifiée est rare et I'absence de gestionnaires,
d'ingénieurs ou de techniciens quaifiés dans une région peut
largement empécher celle-ci d' attirer des IDE.

e Dotation en ressources naturelles. L’'existence de ressources
naturelles abondantes permet d'attirer plus facilement des IDE. Cette
observation ne vaut cependant que pour une proportion relativement
faible d EMN, a savoir celles dont les activités font largement appel a
des ressources naturelles.

e Acces au marché mondial. Les IDE a la recherche de ressources, qui
visent a écouler leurs produits sur le marché mondial, nécessitent un
acces illimité a ce dernier. Les obstacles résultant de toute mesure
défavorable aux échanges dans le pays d’ accueil, ou de toute barriére
mise en place a I’ encontre de celui-ci, par exemple des contingents,
empécheraient de remplir une des conditions préalables alaréalisation
de ces IDE. Les mesures administratives alourdissant les colts de
transaction des activités commerciales ne permettent guére d’ attirer
des IDE.*? La mise en place d'infrastructures de transport et de
communication réductrices de codts et liant les régions d’ accueil aux
marchés visés par I'EIE (potentielle) rend une région plus attractive
pour les IDE.
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Un IDE recherchant un marché prend avant tout en considération la taille
et les perspectives de croissance d'un emplacement potentiel pour un
investissement. Le PIB et le revenu par habitant constituent d'importants
paramétres pour évaluer la demande potentielle d'une région. Ceux-ci ne
fournissent toutefois qu’ une indication partielle dans la mesure ou il se peut que
guel ques segments seulement du marché soient accessibles. Si |’ on tient compte
de la fragmentation régionale de |'économie chinoise et de I'existence
d obstacles artificiels aux échanges al’intérieur de la Chine, lataille du marché
local (qui recoupe souvent une région administrative) pouvant étre
approvisionné a partir d'un emplacement donné devient un autre parametre
important pour la décision d'investir. Ce facteur est d’ autant plus important que
les frais de transport en Chine sont exorbitants®, ce qui sest traduit par le
doublement des réseaux de transport et de logistique par les EMN opérant d§a
en Chine.

Un autre facteur qui ne permet guére d’'accéder a un marché d'une taille
appropriée est la restriction de I'accés aux circuits de distribution, qui peut
empécher une EIE de réaliser son potentiel commercial. Un autre paramétre
influant sur la décision d’effectuer un IDE a la recherche d’un marché est le
degré d'urbanisation, que I'on peut utiliser comme indicateur supplétif de
I'existence ou de I|'absence d'une population relativement prospére,
d organismes autonomes et de plus en plus axés sur le marché et d'une
mentalité favorable a I'entreprise privée, d entreprises orientées vers les
services et de mécanismes commerciaux efficaces (Gipouloux, 1998 ; Qu et
Green, 1997).

V. Le réle des IDE dans le développement des régions cbtiéres de la
Chine

Aprés avoir bien défini les principaux paramétres déterminant la
ventilation régionale des IDE, nous allons maintenant examiner |’ expérience
concréte des deux régions qui ont bénéficié le plus d’ apports d’' IDE au cours des
deux derniéres décennies. L'identification des facteurs qui ont contribué au
succes extraordinaire avec lequel elles ont attiré des IDE et leur expérience du
développement économique induit par ceux-ci peuvent permettre de mieux
comprendre quelles pourraient étre les mesures propres ainitier un processus de
croissance fondé sur les IDE dans |’ intérieur du pays.
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a) Le cas de Guangdong et du delta delariviére des Perles

La province de Guangdong et plus particuliérement sarégion du delta de
lariviére des Perles connaissent, depuis le début des années 80, un processus de
trés forte croissance qui a fait de cette région la plus prospére de la Chine
(Tableau 1). Avec une croissance moyenne de son PIB réd de 14,2 pour cent
par an, la province de Guangdong a non seulement réalisé une performance bien
supérieure a celle de I'économie nationale, dont le taux de croissance n'a été
que de 8 pour cent par an, mais en outre, elle a également fait mieux que les
pays et territoires « a croissance miraculeuse » comme Hong Kong (Chine), la
Corée, Singapour et Taiwan durant leur phase de décollage (Lan 1999). Ces
évolutions se sont accompagnées d'une accumulation spectaculaire d' IDE en
province. Comme on I’a vu, Guangdong a absorbé prés de la moitié de
I’ensemble des IDE attirés par la Chine durant les années 80, et plus du quart
dans les années 90.

Divers facteurs se sont combinés pour faciliter ce processus de
développement :

e Tout d'abord, Guangdong a énormément profité de la longueur de sa
cote qui fait face aux pbles de croissance d' Asie du Sud-Est, ainsi que
de la proximité des grandes routes de navigation internationales qui Iui
permettent d’ accéder facilement aux marchés mondiaux. Ce contexte
géographique a fourni a Guangdong un avantage logistique par
rapport aux provinces de l’intérieur.

e Si I'on se place dans une perspective historique, il apparait que
Guangdong a eu la chance de ne pas étre au caaur de la politique
économique de Beijing a un moment ou les considérations
idéologiques et politiques I’ emportaient sur la rationalité économique.
De la fin des années 50 au début des années 70, une des principales
caractéristiques de la politigue économique de la Chine a été la
stratégie du troiséme front (Naughton 1988). S attendant a une
invasion, le gouvernement chinois sest efforcé de transférer les
principaux centres industriels des régions cotieres a I’ ouest du pays, a
I'intérieur des terres, pour les protéger beaucoup mieux en cas de
guerre et leur permettre de continuer a approvisionner les forces
chinoises en matériel militaire. La conséguence directe en a été que les
infrastructures industrielles de Guangdong étaient relativement peu
développées et technologiquement dépassées a la fin des années 70
(Liao et Guan, 1988). Son secteur des entreprises publiques était
beaucoup plus petit et moins important pour |'économie locale que
celui des autres provinces. Mais il apparait rétrospectivement que
Guangdong a profité par la suite du fait d avoir éé négligée au cours
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des décennies précédentes. A la différence d'autres régions dont le
décollage économique des années 80 a été sérieusement handicapé par
I’existence de structures industrielles héritées des trois décennies
antérieures, Guangdong a pu entrer dans I'ére des réformes et de
I’ ouverture économiques sans avoir a commencer par démanteler un
vaste secteur industriel étatique et inefficace.*

La population de Guangdong a des liens é&roits avec la communauté
mondial e des Chinois d’ outre-mer. Guangdong est la province d' origine
d environ 19 millions d entre eux (Zhang, 2000 ; Redding, 1990) qui,
pour beaucoup, ont réuss dans diverses parties du monde. Ces
entrepreneurs  chinois  doutremer sont  devenus d'importants
promoteurs du développement économique de Guangdong (Sah et
Taube, 1996). La population de Hong Kong (Chine), en particulier, a
des liens trés étroits avec Guangdong. En 1981, on estimait qu’ environ
40 pour cent des habitants de Hong Kong éaient nés en Chine
continentale et au début des années 90, quelque 80 pour cent d entre
eux éaient nés a Guangdong ou y avaient des racines (Wu, 1994). Ces
liens étroits ont aidé a mettre en place des mécanismes de coordination
informels qui ont permis de garantir la sécurité des contrats lorsque
gu’ une réglementation officielle faisait défaut (Ben Porath, 1980)

Guangdong a été choise par le gouvernement centra pour
expérimenter la politique de réforme et d' ouverture adoptée par la
Chine (Howell, 1993). Non seulement trois des quatre Zones
économiques spéciales créées en 1979/80 I’ ont é&é a Guangdong mais
en outre, on a accordé aux autorités provinciaes une grande latitude
pour déterminer la nature de leurs institutions économiques (Huang et
al, 1993: Taube, 1997). Guangdong a ainsi acquis une autonomie
considérable par rapport au gouvernement central et a pu se dissocier
du processus de réforme beaucoup plus lent engagé dans les autres
parties du pays. En se situant a |’avant-garde du mouvement de
réforme chinois, Guangdong a pu offrir aux entrepreneurs locaux et
étrangers le cadre ingtitutionnel le plus moderne qui existe dans le
cadre de |’ économie chinoise en mutation.

Le développement économique de Guangdong résulte dans une large
mesure de |’ esprit d’ entreprise de ses équipes dirigeantes locales (Vogd,
1989, pp.313-337), qui n'ont éuargné aucun effort pour tirer le meilleur
parti de la situation privilégiée qui était celle de la province du point de
vue géographique, historique, culturel et politique. Depuis longtemps
dga, les responsables cantonais jouissent d une autonomie considérable
par rapport au gouvernement central e ne respectent pas toujours la
réglementation en vigueur.® Ce comportement peut étre considéré
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comme la manifestation des forces progressistes qui font avancer le
processus de mutation. Il n’empéche que dans une large mesure, ce
comportement a égdement contribué a I’ instabilité macroéconomique et
al’ apparition de I'inflation, & des cycles de croissance irréguliers et a une
surcapacité industrielle al’ échelon national.

o Toutefois, I'éément clé du miracle économique de Guangdong a
probablement été le fait que quand, a lafin des années 70, la province
sest réorientée vers |I’économie mondiae, elle a eu la chance de
trouver a proximité immédiate une économie caractérisée par des
structures industridlles complémentaires. Ce facteur, ains que
I’éoignement de Beijing, est la principale raison pour laguelle
beaucoup de ZES ont été implantées & Guangdong.

Alors que Guangdong dispose d'une réserve quasiment inépuisable de
main-d’ ceuvre bon marché, constamment renforcée par un afflux permanent de
travailleurs migrants venus de I’ arriére-pays et qu’elle a aussi été en mesure de
fournir a des conditions avantageuses des logements et des droits d' utilisation
des terres, Hong Kong avait pour atouts le fait d' avoir des entreprises dont la
production pouvait é&re commercialisée, de bien connaitre le marché mondia en
pleine évolution, de disposer d'un personnel de gestion capable d'étre a la
hauteur dans un environnement extrémement compétitif, ainsi que de secteurs
financier et logistique efficaces. Ces atouts respectifs se compl&tent idéalement
depuis la fin des années 70. Au moment précis ou les prix des facteurs a Hong
Kong commencaient & étre excessifs d'un point de vue économique, les
changements politiques intervenus a Beijing ont permis de réimplanter ces
industries de I' autre cbté de la frontiére a Guangdong, ou lesterrains et la main-
d cauvre étaient relativement abondants et bon marché.

Le domaine de coopération privilégié a éé celui des opérations de
transformation et de montage, Hong Kong fournissant les plans de construction,
les matiéres premiéres et les produits primaires a I’ usine de Guangdong, qui se
charge des processus a valeur gjoutée nécessitant une forte intensité de main-
d’ cauvre. Les produits finis sont ensuite distribués par le réseau mondial créé
par le bureau de Hong Kong. Suivant cette forme de division du travail, Hong
Kong est responsable des études de marché, de la conception des produits, du
contrble de la qualité, de I’emballage conformément au go(t des clients et de la
commercialisation, tandis que la partie cantonaise est chargée du processus de
fabrication proprement dit. Ce processus a favorisé démesurément Hong Kong
dans les années 80, et en conséquence, la Chine continentale s efforce depuis
lors de se doter des capacités voulues pour prendre elle aussi |es mesures clés a
I’ origine du succés manifestes de Hong Kong.
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Au cours des vingt derniéres années, le développement économique de
Guangdong, en particulier dans le delta de la riviére des Fleurs, est allé de pair
avec celui de Hong Kong, principa partenaire au sein de cette relation
symbiotique, tandis que Guangdong absorbe presque tous les segments de la
chaine de plus-value ayant Hong Kong pour origine. La structure économique
de Guangdong a profondément changé Les EIE y sont devenues la principale
forme d’ entreprise dans une économie trés ouverte sur |’ extérieur. (Tableau 5).

Si I’on examine de plus prés les EIE de Guangdong, il apparait que leur
taille moyenne est relativement faible, plus de 90 pour cent d'entre eles
appartenant au secteur des petites et moyennes entreprises (Zeng, 1999). Laclé
de ce partenariat symbiotique avec Hong Kong qui favorise la croissance est le
transfert dans le delta de la riviere des Perles des capacités de production
industrielle auparavant situées dans des immeubles de Hong Kong. Cela
explique que les IDE attirés par Guangdong proviennent essentiellement de
Hong Kong (par exemple 82 pour cent entre 1985 et 1995). Durant la seconde
moitié des années 90, cette part a cependant diminué pur ne plus représenter que
les deux tiers des apports totaux (Bureau de statistique de Guangdong, diverses
publications). On trouve a Guangdong une trés forte concentration d’ activités
industrielles menées par des entreprises financées par des entrepreneurs de
Hong Kong, Macao et Taiwan.'®

Les activités de ces EIE sont trés largement concentrées sur les opérations
de transformation faisant appel a des technologies peu avancées, a forte intensité
de main-d’ cauvre et orientées vers |’ exportation. La contribution de ces activités
de perfectionnement passif au développement économique de Guangdong est trés
considérable, bien qu'une faible part seulement des exportations de produits
transformés apporte une valeur goutée a Guangdong. Avec une marge de
transformation- pouvant étre prise comme indicateur supplétif de lavaleur goutée
localement-d’ environ 30 pour cent, les activités de perfectionnement passif ont
représenté entre un sixieme et un cinquiéme du PIB de Guangdong a la fin des
années 90. Il est important de noter que cette contribution au PIB ne
s accompagne pas d’ effets d' éviction marqués mais peut étre considérée plus ou
moins comme un gjout net a la performance économique de la province, étant
donné que ces entreprises emploient des facteurs de production largement
inutilisés auparavant. Cette observation vaut tout d abord pour la main-d cauvre
non qualifiée qui, éant donné que la population locale est depuis longtemps
absorbée par les entreprises existantes, est maintenant recrutée parmi les
chdmeurs dans I arriére-pays a I'intérieur comme a |’ extéieur de la province.
D’autre part, les colts d’ opportunité des terrains et du capita sont relativement
bas étant donné qu’aucun de ces deux facteurs n'est utilisé de fagon extensive
dans | es entreprises de perfectionnement passif (Sung, 2000, pp. 64-66).
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Tableau 5. Evolution de la structure économique de Guangdong,

1980-1999
Changement en points
1980 1990 1999 de pourcentage
pour pour pour 1990 a 1980 a
cent cent cent 1999 1999
Part du PIB national 5.6 10.2 9.7 -0.5 4.1
Composition structurelle du PIB
Secteur primaire 33.2 24.7 12.1 -12.6 -21.1
Secteur secondaire 41.1 39.5 50.4 10.9 9.3
Secteur tertiaire 25.7 35.8 37.5 1.7 11.8
Structure de la valeur de la
production industrielle
Industrie légére 63.0 71.3 66.0" 3.0 -5.3"
Industrie lourde 370 287 340 -3.0 5.3
Contribution a la valeur de la
production industrielle
Entreprises publiques 63.1 39.3 7.6 -31.7 -55.5
Entreprises coopératives 27.6 36.3 22.2 -14.1 -5.4
Entreprises a capital 1.9 6.9 48.4 41.5 46.5
étranger
Divers 7.3 17.5 21.8 4.3 14.5
Ratio apports d'IDE/PIB 0.008 0.04 14.2 14.0 14.0
Contribution des EIE aux -- -- 20.3 -- --
investissements en
immobilisations
Composition des IDE
EFE 12.62 25.4 34.9 9.5 22.3
HMT 87.42 74.6 65.1 -9.5 -22.3?
Ratio exportations/PIB 15.2 34.3 76.0 41.7 60.8
Composition des exportations
Produits primaires - 9.8 3.9 -5.9 -
Biens manufacturés - 90.2 96.1 5.9 --
Part de la transformation et du 4.2 72.6 77.7 5.1 73.5
montage dans les exportations
Contribution a la valeur totale
des exportations
Entreprises publiques 100.0 74.9 46.0 -28.9 -54.0
Entreprises coopératives - -- 2.6 -- --
Entreprises a capital 0.0 24.7 50.7 26.0 50.7
étranger
Divers 0.0 0.4 0.7 0.3 0.7
1. Données pour 1997 car pour les années suivantes, on a appliqué un nouveau

concept statistique qui rend impossible toute comparaison dans le temps.

2. Données pour 1985.

Source : Bureau et annuaire statistiques de Guangdong.

78



L’impact de ces entreprises sur le développement de I’industrie locale est
cependant assez limité. Du fait de leur orientation vers |’ extérieur en ce qui
concerne auss hien leurs intrants que leur production, il n'existe aucune
interface importante avec le secteur industriel local, et les effets d’ entrainement
sont eux auss limités (Lemoine, 1998). Un élément ne saurait cependant étre
sous-estimé : dans les usines de transformation de Guangdong (au nombre de
plus de 50.000), une nouvelle génération de gestionnaires chinois fait son
apprentissage et se familiarise avec les rédités de I'activité économique et
commerciale propres & une économie de marché.’

De plus, les EIE ont elles auss beaucoup contribué au renforcement de
I'infrastructure de Guangdong, elleméme indispensable pour attirer de
nouveaux |DE dans le secteur manufacturier. Cet effet résulte, d’ une part, de la
génération de profits et par conséquent, de recettes fiscales et dune
accumulation de capital dans le secteur industriel, ce qui permet aux localités
d améliorer leurs infrastructures (Lau, 2000 ; Chan, 1998). D’autre part, un
volume considérable d' IDE s est orienté vers de nombreuses opérations visant a
améliorer le réseau de transport et d’ autres infrastructures.

Ces effets qui se renforcent mutuellement ont contribué a une
augmentation continue des apports d'IDE a Guangdong, mais ils n'ont pu
empécher une diminution de I'importance relative que les investisseurs
étrangers attribuent a la province. Le pourcentage de |I’ensemble des IDE
destinés a Guangdong a diminué en méme temps que la part de cette province
dans la production industrielle des EIE (Tableau 5). En fait, on peut dire que
I’essentiel des IDE cumulatifs de Guangdong consiste en IDE fortement
orientés vers |’ exportation et a la recherche de ressources, qui ont éé attirés
initialement par une man-d'oavre bon marché e un emplacement
géographique favorable (I’ infrastructure nécessaire ayant été mise en place plus
ou moins parallélement a I'expansion des opérations d’'IDE). Un facteur
important est I’ esprit d’ entreprise régnant au sein des administrations locales,
gui ont tiré le meilleur parti du fait d'étre les premiers arrivants dans le cadre de
la politique nationde d ouverture, et auss des relations étroites avec la
communauté des Chinois d’ outre-mer. La capacité de suppléer a |’ absence de
réglementation officielle par des mécanismes de coordination informelle créés
spontanément a donné a Guangdong un avantage sur les autres régions qui n’ ont
pas pu recourir a des mécanismes de ce type.

b) Le casdu delta du Yangtze
Alors que Guangdong et le delta de la riviére des Perles éaient le

principal pble de croissance de la Chine dans les années 80, e delta du Y angtze
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est devenu le principal centre de développement économique durant les années
90. Au ccaur de cette zone en pleine évolution économique, on trouve Shangai
ains que les préfectures du sud de la province de Jiangsu (Sunan) et les
préfectures du nord de la province de Zhgjiang qui en constituent la périphérie
(Chan, 1998, pp. 51-55). Lorsque la Chine s est engagée dans |’ ére des réformes
alafin des années 70, cette région se trouvait a un point de départ trés différent
de celui de Guangdong et par conséquent, ses caractéristiques sont nettement
différentes en matiére de dével oppement économique et pour ce qui est d' attirer
desIDE.

Au début de I’ ére des réformes, en 1978, c’'est Shangai qui contribuait le
plus au revenu national, a la production industrielle et aux recettes du pays
(Wei, 2000). Son revenu par habitant éait de loin le plus élevé de toute la
Chine, et trés supérieur a la moyenne nationale (Tableau 2). La contrepartie de
cette situation trés particuliére éait toutefois un controle trés strict de la part du
gouvernement central et le role dominant des entreprises industrielles publiques.
En 1978, les EP assuraient plus de 91,1 pour cent de la production industrielle
de Shangai, soit le pourcentage le plus élevé de toutes les provinces -et
municipalités assimilées a une province- de Chine.

Shangai n'a été que trés progressivement associée a la politique de
réforme et d’' ouverture de la Chine. Elle ne figurait pas parmi |es régions pilotes
autorisées a rechercher de nouveaux modes de coopération économique avec
I’étranger. Au lieu d’accorder a1’ administration locale des pouvoirs de décision
accrus comme C' était le cas pour Guangdong, le gouvernement central n’était
pas disposé a relacher son contréle sur le développement économique de la
ville. En méme temps, alors que Guangdong bénéficiait d'un systéme tres
avantageux de partage de ses recettes fiscales avec |le gouvernement central, qui
lui permettait non seulement d’en conserver la plus grande partie dans la
province mais aussi d’ en disposer plus ou moins a sa guise, Shangai connaissait
les pires difficultés budgétaires. Le gouvernement central s appropriait
I"essentiel des recettes fiscales de la ville qui se retrouvait de ce fait avec un
budget insuffisant (White I, 1989), ce qui entravait Sérieusement le
développement des infrastructures urbaines et la modernisation industrielle.

Ces caractéristiques structurelles sont apparues durant les années 80
comme un grave obstacle au développement économique de laville, qui n' a été
surmonté que récemment.

Tout en renforcant dans une certaine mesure sa position par rapport a
Guangdong dans les milieux politiqgues a I'échelon national, Shangai est
parvenue, au début des années 90, a retourner la situation a son avantage. Sa
situation budgétaire s est fortement améliorée depuis lors et des décisions de
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grande portée ont été prises pour la repositionner dans un contexte a la fois
nationa et international. La mise en cauvre de la stratégie de développement de
Pudong est au coaur de cette nouvelle approche du dével oppement (Chan,1998).
Le tableau 6 fournit quelques indicateurs clés de cette évolution.

Parallélement a ces évolutions, on peut distinguer diverses phases dans le
processus d attraction d’'IDE a Shangai. Dans les années 80, ceux-ci étaient
concentrés essentiellement sur les hotels et autres installations touristiques,
alors que les IDE destinés aux activités manufacturieres n’ont progressé que
dans la seconde moitié de cette décennie. Durant les années 90, on a pu assister
a une intensification marquée des apports d’'IDE. Les EIE du secteur tertiaire
ont été favorisées par le rble pilote qu'a joué Shangai en ouvrant aux
investisseurs érangers diverses activités de services, surtout dans le secteur
financier. En ce qui concerne les IDE orientés vers le secteur manufacturier, on
a vu apparditre un systéme bipolaire avec d' un ctté, des petites entreprises
axées sur I'exportation et de I'autre, des grandes entreprises desservant le
marché local. Alors que les premiéres sont essentiellement financées par des
investisseurs de Hong Kong et d’Asie de I'Est, les secondes sont surtout des
EIE a participation européenne et américaine. Une caractéristique majeure des
récents apports d' IDE a Shangai est la part relativement importante des grands
projets visant des industries a forte intensité de capital et de compétences (Tian,
1999).

Les EIE de Shangai sont en moyenne de plus grande taille et a plus forte
intensité de capital et de technologie que celles de Guangdong. En outre, elles
sont beaucoup plus « a larecherche d’ un marché », ciblant leurs produits sur les
Chinois et non sur le marché mondial. Tout cela implique que les EIE de
Shangai ont non seulement un potentiel de croissance considérable favorisant
les effets d entrainement (du point de vue de leurs capacités technologiques)
mais qu’ elles sont aussi beaucoup plus enclines a exercer ces effets dans la
mesure ou elles dépendent davantage d’une collaboration avec les entreprises
locales.
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Tableau 6 : Evolution de la structure économique de Shangai, 1980-

1999
Changement en
1980 1990 1999 points de
pourcentage
pour pour pour 1990 a 1980 a
cent cent cent 1999 1999
Part du PIB national 7.1 4.1 4.6 0.5 -2.5
Composition structurelle du PIB
Secteur primaire 4.0 4.3 2.0 -2.3 -2.0
Secteur secondaire 77.4 63.8 48.4 -154 -29.0
Secteur tertiaire 18.6 31.9 49.6 17.7 31.0
Structure de la valeur de la
production industrielle
Industrie légére 51.8' 515 43.1 -8.4 -8.7"
Industrie lourde 482" 485 56.9 8.4 8.7
Contribution a la valeur de la
production industrielle
Entreprises publiques - - 23.0 -- --
Entreprises coopératives - -- 10.5 -- --
Entreprises a capital étranger -- - 50.6 -- -
Divers -- -- 15.9 -- --
Ratio apports d'IDE/PIB 0.1 11 25.1 24.0 25.0
Contribution des EIE aux - 85° 175 9.0° -
investissements en
immobilisations
Composition des IDE
EFE -- -- 57.5 -- -
HMT -- -- 42.5 -- --
Ratio exportations/PIB 18.2" 336 386 5.0 20.4"
Composition des exportations
Produits primaires -- - 4.1 -- --
Biens manufacturés - - 95.9 -- --
Part de la transformation et du 3.6° 39.1 462 7.1 42.6°
montage dans les exportations
Contribution a la valeur totale des
exportations
Entreprises publiques 99.42 943 44.9 -49.4 -54.52
Entreprises coopératives -- - -- -- --
Entreprises a capital étranger 0.6 5.6 55.1 495 54.0°
Divers - - - -- -

. Données pour 1978.
. Données pour 1985.
. Données pour 1995.

1
2
3
Source : Bureau et annuaire statistiques de Shangai.
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Parmi les facteurs déterminant les apports d' IDE a Shangai durant les
années 90, plusieurs ressortent particulierement :

L e décollage des années 90 a tout d'abord résulté d’ une réorientation
des politiques du gouvernement central vis-a-vis de Shangai. Cela a
permis a cette ville d’ échapper a certaines des contraintes qui avaient
empéché un développement dynamique dans les années 80. La
situation budgétaire s est améliorée, on alaissé se mettre en place des
mécanismes de marché, le secteur tertiaire a prospéré™ et Shangai a
rattrapé les autres régions du point de vue de I’ ouverture sur le marché
mondial.

Shangai est maintenant en mesure d' offrir aux EIE une situation trés
favorable au niveau de I' offre. Son réle de principal centre financier
de la Chine assure un acces assez facile aux services financiers.
Shangai dispose en outre d' un vaste marché du travail qui attire de
tout le pays un grand nombre de travailleurs non qualifiés ainsi que de
gestionnaires, d'ingénieurs et de techniciens hautement qualifiés. En
conséguence d' un boom immobilier — qui a prisfin- leslocaux a usage
de bureaux sont devenus disponibles a des prix raisonnables. Shangai
offre ains la plus large gamme de services complémentaires qu’ une
EIE puisse trouver en Chine.

Une fois I’ environnement des entreprises rendu plus attractif pour les
investissements étrangers, il est devenu possible de tirer parti de
I” héritage historique de la ville (antérieur ala guerre). C'est ainsi que
I’on arevitaisé les liens traditionnellement étroits avec les industriels
dont les familles avaient fait fortune a Shangai avant de S'installer a
Hong Kong (Chine) ou a Taiwan aprés la prise du pouvoir par les
communistes en 1949. Mais Shangai a profité aussi de son image de
ville offrant un cadre de vie agréable, de bonnes conditions de
logement et une vie nocturne animée et enfin, I'image d'une ville
dotée d' une communauté dynamique d’ expatriés, tandis que les EIE
des autres régions du pays avaient les plus grandes difficultés a
trouver des expatriés qualifiés.

Shangai offre un vaste marché pour les biens de production et posséde
I’'un des rares marchés de consommation chinois ayant une masse
critique de consommateurs dotés d’ un pouvoir d’ achat élevé.

Shangai bénéficie dimportants «effets d agglomération». La
concentration d’ EIE permet entre celles-ci une division du travail trés
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marquée et a méme créé un marché du travail pour les experts
expatriés qui changent d’emploi sur place.

L’ essor de Shangai a été complété par les changements intervenus dans
les provinces voisines de Jiangsu et de Zhejiang. Alors que Shangai restait
fortement entravée par ses relations spéciales avec le gouvernement central, ces
deux provinces s employaient activement a promouvoir les entreprises de bourg
et de village (EBV) et les entreprises privées (Wei, 2000). Ces petites et
moyennes entreprises trés dynamiques sont devenues un élément capital d’'un
processus trés efficace de développement régional intégré a la fois dirigé et
participatif. D'un cbté se trouve Shangai qui, dans le cadre de son propre
processus de dével oppement, transfére les « vieilles » industries a la périphérie
tandis que d’un autre coté, toutes sortes de petites et moyennes entreprises trés
flexibles absorbent des procédés industriels qui ne sont plus rentables dans
I"aire métropolitaine et viennent compléter le tissu industriel delaville.

Les EIE installées dans |es deux provinces tirent parti de ce type précis de
coopération interrégionale. 1l s'agit pour une large part d' entreprises a la
recherche de ressources dont le capital provient de Hong Kong (Chine) et de
Taiwan, et produisant essentiellement pour e marché mondial. Par exemple, la
part des EIE dans le volume total des exportations du Jiangsu est méme plus
importante que celle de Guangdong. Ces EIE profitent, d'une part, de la
proximité de Shangai et de ses activitéstertiaires et d autre part, ellestirent parti
du secteur des entreprises locales, qui constituent |es segments complémentaires
en amont et en aval de la chaine de plus-value.

Ce schéma de croissance symbiotique entre Shangai et sa pé&iphérie s est
renforcé en particulier au cours de la seconde moitié des années 90, lorsque de
nombreuses usines ont été transférées de Shangai aux digtricts industriels
voisins, tandis que la ville proprement dite s employait avant tout a se
transformer en un centre d’ accueil des activités de services et essentiellement du
secteur financier (Boillot et Michelon, 2000). A présent, Shangai joue de plus
en plus un réle qui rappdle ceui de Hong Kong pour Guangdong.

D’une fagon générde, les EIE de la région du delta du Yangtze se
caractérisent par un pourcentage relativement plus élevé d'EFE (et une
proportion moindre de HMT), ce qui se traduit par une plus faible part de
perfectionnement passif a forte intensité de main-d’ cauvre dans les activités des
EIE ainsi que par des projets d’investissement a plus grande échelle et & contenu
technologique plus important en moyenne. Les opérations de perfectionnement
passf éant moins importantes pour leurs activités, les EIE sont obligées de
sintégrer davantage aux économies locales, créant ainsi, pour I’industrie locale,
davantage d’ effets d’ entrainement stimulant la croissance qu’ a Guangdong. Ces
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observations valent avant tout pour Shangai, alors que le processus de
développement de la région du delta du Y angtze dans son ensembl e ressemble
de plus en plus a celui du delta de la riviére des Perles, Shangai étant le
principal centre de services et les préfectures voisines constituant une base
d’ activités manufacturiéres.

V. Vers un développement économique de I'intérieur de la Chine
impulsé par les| DE

Il faut souligner que les avantages géostratégiques qu’ offre une région
pour attirer des IDE ne peuvent étre que partiellement déterminés par des
interventions des pouvoirs publics. D’autres variables dépendent de facteurs
géographiques et historiques sur lesquels la politique n’'a pas prise (Knodler et
Albertshauser, 2001). C'est la raison pour laquelle certaines régions seront
toujours avantagées ou désavantagées par rapport a d’ autres. Chaque région ne
peut que s efforcer de renforcer ses avantages géostratégiques particuliers et de
promouvoir les processus de dével oppement correspondant a ces avantages. Par
conséquent, les provinces de I'intérieur ne peuvent ni ne doivent s efforcer
d’ adopter les stratégies de développement qui ont donné de si bons résultats
dans les régions cotieres. Il faut rechercher un autre type d’IDE. Dans les
paragraphes qui suivent, nous définirons donc le point de départ de larégion de
I’ouest du point de vue de ses avantages et désavantages géostratégiques. A
partir de 1a, nous nous efforcerons d'indiquer brievement certains des choix
stratégiques qui s offrent aelle pour attirer davantage d' IDE. Nous examinerons
enfin le r6le que peuvent jouer les pouvoirs publics pour enclencher et
encourager un tel processus, avant de tenter de déterminer comment tirer le
meilleur parti possible des apports d’ IDE.

a) Le point de départ

Les provinces a la traine dans I'inté&ieur du pays sont certainement
désavantagées pour ce qui dattirer des IDE. Elles sont éloignées du marché
mondial, handicapées par les entreprises publiques qui subsistent en piteux état,
pénalisées par une politique de réforme et d ouverture qui les désavantage
depuis plus de 15 ans et n’ayant acces qu’ a un marché intérieur exigu. De plus,
on a assisté a une véritable fuite des cerveaux ces derniéres années, lorsque les
jeunes les plus qualifiés et dynamiques de I’ ouest du pays ont migré vers la cote
est, attirés par des saaires plus élevés et de meilleures conditions de vie. Et
contrairement a la volonté politique déclarée —mais de facon tout a fait
conforme a la théorie économique- les flux nets de capitaux se dirigent d’ ouest
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en est, ou ils rapportent beaucoup plus, ce qui ne fait que priver encore
davantage |’ ouest de ressources importantes pour son développement.

En comparaison, les avantages géostratégiques des provinces de
I"intérieur prennent les formes suivantes: ressources naturelles abondantes,
solides traditions agricoles, vaste réserve de main-d’ oauvre qualifiée dans les
entreprises auparavant sous gestion militaire, centres de recherche et
universités, énorme réserve de main-d’ cauvre non qualifiée et bon marché, et
nombreux sites pittoresques ayant un potentiel touristique.

b) Choix stratégiques pour obtenir une croissance impulsée par les
IDE dans!’intérieur dela Chine

Sur la base de cette analyse réaliste des avantages et des désavantages
géostratégiques de I'ouest du pays, il Sagit de savoir quelles seraient les
stratégies les mieux a méme d' attirer des IDE dans la région. On, ne tirerait pas
parti de ses avantages comparatifs en encourageant des activités orientées
directement vers|’ exportation. Il s agit plutét de cibler les IDE alarecherche de
ressources, qui pourraient aider a intégrer |’ ouest aux chaines de plus-value des
entreprises (exportatrices) de la cote est. Cette stratégie vise d'une part les
investissements des entreprises et EIE chinoises (y compris les transplantations
d' EIE déja installées dans I'est) dont les chaines de plus-value comprennent
déja des segments importants qui ne doivent pas nécessairement étre situés a
proximité du consommateur final. On peut citer par exemple les activités
administratives, les centres d’appels, la comptahilité, le traitement des billets
d avion et des notes d' hétel.

Une condition sine qua non serait cependant que I’ on mette en place une
infrastructure de T1 moderne dans I’ ouest et que I’on empéche une « fracture
technologique » de se créer entre I'ouest et I'est du pays. D'autre part, une
amdioration de la logistique des transports et la levée des barriéres intra-
chinoises aux échanges pourraient éventuellement donner a I’ ouest du pays la
possibilité de fournir aux entreprises de I'est les ressources naturelles et les
intrants a forte intensité de main-d' cauvre que celles-ci importent encore de
I’ éranger. Jusqu’a maintenant, la main-d’ cauvre bon marché non qualifiée de
I’ ouest migre vers le capital concentré sur la ceinture cétiére. Aux 80 millions
d’ habitants de la province de Guangdong s gjoutent 12 millions de migrants. On
pourrait maintenant concevoir des stratégies pour amener le capital a la main-
d’ cauvre et non le mouvement inverse. A plus long terme, on pourrait peut-étre
implanter des centres de R&D dans I’ ouest et faire appel a la main-d' cauvre
qualifiée qui travaille encore dans des entreprises publiques et militaires.
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Une seconde stratégie complémentaire devrait cibler lesinvestissements a
la recherche de marchés et s efforcer ains d’élever le pouvoir d’achat local. 1
s agirait de tenter d' attirer les investisseurs désireux de produire pour le marché
local et pour lesguels la dotation en facteurs de production locaux ne constitue
pas une considération majeure.

D’une fagon générale, les industries ciblées par les diverses initiatives
visant a attirer des IDE devraient suivre le processus consistant tout d’abord a
répondre davantage aux besoins en infrastructure, en commencant par les
industries ne nécessitant que peu d’ égquipements supplémentaires, puis a passer
aux projets exigeant des infrastructures de plus en plus complexes.

C) Le gouvernement central et local doit aider a attirer et a développer
lesIDE

Etant donné que I'on voit généralement apparaitre des schémas de
dépendance et des cercles vicieux/vertueux selon que tel ou tel IDE attire
davantage d autres IDE, ce qui fait que les régions ou ceux-ci sont limités
initiadlement ont de moins en moins de chances d en attirer d autres au fil des
ans, une intervention des pouvoirs publics semble nécessaire. Leur réle est de
mettre fin aux cercles vicieux qui font perdre a la région de I'ouest ses
ressources humaines et financieres au profit de I'est, et de faire franchir au
dével oppement économique un certain seuil a partir duquel les mécanismes du
marché suffiront a attirer ces deux types de ressources. Les efforts en ce sens
devraient se limiter a créer un climat favorable a I'investissement. Une
intervention administrative au niveau des entreprises est a exclure.

Pour promouvoir les apports d'IDE et le développement économique
dans les régions de |’ ouest, les organismes officiels au niveau aussi bien central
gue local devront intervenir. Le gouvernement central est chargé d'intégrer des
politiques de promotion particulieres dans le cadre macroéconomique et le
processus national de mutation. 1l définit le degré de latitude dont disposent les
autorités locales pour créer leur propre micro-environnement en vue d attirer
des IDE."™ De plus, il peut orienter les ressources & sa disposition dans les
provinces du centre et de I’ ouest afin de rendre le contexte local plus propice a
I"investissement. Enfin, il doit agir comme médiateur en conciliant les intéréts
divergents des divers acteurs et régions. C'est en fin de compte aux autorités
locales qu'incombera la responsabilité de créer des micro-environnements
attractifs, de fournir les meilleurs ensembles possibles d’ immobilisations telles
gu'infrastructures, services et réseaux d approvisonnement -destinés a
compléter les actifs mobiles des EMN-que peuvent offrir les régions

respectives.”
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En lancant la Grande stratégie de développement de I'ouest, le
gouvernement central chinois a pris I'initiative d’ attirer et de répartir des fonds
et d autres ressources afin d'intensifier le développement de I'ouest du pays,
plus pauvre et relativement négligé au cours des deux derniéres décennies. Il a
injecté I’ équivalent de 9 milliards de dollars d'investissements dans la région en
2000 et envisage de faire encore mieux cette année et I'an prochain. Il est clair
gue le gouvernement central apportera son soutien a certains projets prévus au
niveau national, tandis que d'autres bénéficieront également de financements
régionaux. D’autres projets encore recevront un appui des bourgs et des
municipalités. En plus de subventions de |’ Etat, certains projets seront financés
par des fonds privés ou semi-publics tels que des préts bancares, des
participations et des obligations. Dans certains cas, un financement a des
conditions de faveur sera assuré par |'Etat par le biais de taux d’intérét ou de
calendriers de remboursement particuliérement avantageux. La Commission
officielle de planification du développement (SDPC) a annoncé que le
pourcentage de préts étrangers assortis de conditions de faveur et destinés a
financer le développement de I’ ouest du pays passerait de 60 & 70 pour cent.
Cette concentration massive de fonds améliorera nettement |’infrastructure
matérielle de larégion del’ ouest.

Ce développement de I'infrastructure devra cependant s accompagner
d'un meilleur cadre ingtitutionnel pour le marché. Le systeme bancaire en
particulier devra étre modernisé et débarrassé de toutes les fonctions
« budgétaires » qu'il a héritées du systéme d’'économie planifiée. Si les projets
peuvent bénéficier plus facilement de préts en RMB et s leurs perspectives de
rentabilité s améliorent, cela permettra d'attirer beaucoup plus facilement des
investisseurs étrangers qui, jusqu’ a maintenant, reculent devant tout engagement
dans la mesure ou ils ne trouvent pas le systéme financier dont ils ont besoin et
ont I’ habitude de monter des opérations dans d’ autres parties du monde.

Pour tenter de stimuler I’initiative locale, le gouvernement central a non
seulement donné aux autorités locales une plus grande latitude pour proposer
leur propre stratégie, maisil les a également aidées par d’ autres moyens. C’ est
ains que Bejing a récemment accordé un statut national aux zones
économiques spéciales provinciales de Changsha, province de Hunan;
Chengdu, province de Sichuan; Guiyang, province de Guizhou; Hefei,
province d’ Anhui ; Kunming, province du Y unnan ; Xi’an, province du Shaanxi
et Zhenzhou, province de Henan, ce qui leur permet d' offrir des incitations plus
généreuses aux investisseurs. Ces sept emplacements sont considérés comme
stratégiquement importants pour le développement de |’ intérieur de la Chine.

[l importe également de noter que les provinces cotieres et celles de I est
du pays, plus riches et plus dével oppées, sont appelées a jouer un réle majeur.
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Le gouvernement compte sur elles pour accorder des subventions spéciales et
créer des coentreprises avec des entités occidentales. On leur demande de
développer de nouveaux marchés et dapporter aux entreprises moins
développées de I’ ouest des méthodes de gestion et de production modernes et
novatrices. La Chine de I'est et en particulier Shangai ont fait preuve d'une
certaine volonté de financer des ééments du programme de développement de
I’est en signant 200 accords de coopération portant au total sur plus de 10
milliards de RMB, soit 1,21 milliards de dollars. Mais en méme temps, les
organismes administratifs de Shangai font pression pour que le fabricant de
produits éectroniques Changhong transfére a Shangai ses activités de R&D
depuis le Sichuan, la province dans laguelle il est implanté, ou bien que dans le
cas contraire, il effectue d’ importants investissements a Shangai. Ces initiatives
semblent d’une part aler carrément a I’ encontre de I’ objectif national qui est de
promouvoir le développement économique des provinces de |'ouest. D’autre
part, on pourrait considérer que cet épisode révéle une concurrence croissante
entre les provinces et devrait donc donner a celles de I'ouest la preuve
irréfutable qu’ elles devront améliorer la situation dans leurs propres localités
pour pouvoir attirer des investissements (aussi bien chinois qu’ étrangers). On
peut estimer par ailleurs qu’ une telle liaison entre le Sichuan et Shangai créerait
éventuellement un axe sur lequel pourraient étre établies de nouvelles liaisons
au niveau de la chaine de plus-value entre |’ est et I ouest du pays.

Les régions cotiéres ont, pour leur part, certaines raisons de voir I’ ouest
se développer. Non seulement cette région fournira des marchés, de I’ énergie et
un approvisonnement en matiéres premiéres et en produits semi-finis qui
contribueront a la restructuration économique des provinces de I’est, mais en
outre, les programmes de protection de I'environnement en amont du fleuve
Yangtze y réduiront les inondations. Une meilleure infrastructure permettra a
celles-ci d’acheminer leur production plus facilement vers les 300 millions de
consommateurs de |'ouest. De plus, I’amélioration du réseau éectrique et la
construction de nouveaux pipelines profiteront directement al’ est.

Avec le recul, il semble que deux forces contradictoires déterminent les
relations inter-régionales en Chine. D’une part, on peut s attendre a ce que les
provinces de |'est apporte a |I'ouest du pays une aide au développement sous
diverses formes. Mais en revanche, les localités des deux régions rivalisent pour
obtenir les mémes ressources (capital, main-d’ cauvre et technologie) afin de
renforcer leur propre prospérité économique. Si I’on examine ces deux forces
opposées, il semble probable qu’a court terme, I’ écart entre les deux régions se
creusera encore par rapport a aujourd hui. C'est seulement lorsgque I'aide au
développement fournie par I'est aura permis aux localités de I'ouest de se
prendre en charge et d'affronter la concurrence avec succés que I'on pourra
raisonnablement espérer une réduction de I’ écart entre ces deux régions.
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Dansle but d'attirer des IDE pour combler les déficits de financement qui
subsistent, le Conseil d'Etat a approuvé la création de la « Commission des
principales industries des régions du centre et de |’ ouest » qui encouragera une
répartition efficace des fonds étrangers investis dans le secteur industriel. Les
projets a financement étranger inscrits au « Catalogue visant a orienter les
investissements étrangers dans |'industrie » bénéficieront d'avantages fiscaux.
Pendant trois ans aprés la fin de la politique actuelle de priviléges fiscaux, ceux
qui investissent dans ces projets se verront appliquer un taux d'impasition ne
dépassant pas 15 pour cent. Pour les entreprises exportant plus de 70 pour cent
de leur production totale, ce taux ne dépassera pas 10 pour cent. Le
gouvernement chinois assouplit les restrictions géographiques applicables aux
investissements étrangers. C'est ains que les commerces de détal a
financement étranger peuvent désormais opérer dans les capitales des provinces
de I’ ouedt, et quel’ on s attend maintenant a ce gu’ils bénéficient de subventions
dans les domaines des téécommunications et des assurances. De plus, les
ingtitutions financiéres chinoises accorderont davantage de préts a des projets
faisant I’ objet d'investissements étrangers.

Ces divers ééments de |a stratégie de développement de I’ ouest semblent
certainement aider considérablement les provinces de cette région a attirer des
IDE. Ce facteur ne suffira cependant pas a lui seul a y attirer un volume
important d'IDE. La campagne du premier Ministre Zhu Rongji visant a
stimuler I"investissement en Chine de I’ ouest suscite des réactions mitigées de
la part des entreprises étrangéres. Bien que certaines d'entre elles se soient
«jetées a I'eau» et que d'autres envisagent éventuellement de les imiter,
beaucoup d'entre elles restent préoccupées par |'absence de routes et
d’infrastructures dans des régions auss éloignées, par la corruption et par le
mangue d’ esprit d entreprise chez les responsables locaux. Néanmoins, d aprés
les médias locaux, quelqgue 80 multinationales ont d&a ouvert des
représentations en Chine de I'ouest, et 57 y ont effectué des investissements
directs® Parmi ces entreprises figurent PepsiCo Inc., Coca-Cola Co.,
McDonad's Corp., Carrefour, United Technologies Corp. et le groupe ABB.
Exxon Mobil Corp. e¢ BP Amoco Plc. envisagent d'installer un important
pipeline (pétrole et gaz) dans la région, tandis que Hewlett-Packard Co.,
Motorola Inc., Microsoft Corp. et Intel Corp. continuent quant a eux d'y
rechercher des partenaires potentiels.

Bien que le gouvernement central ait treés nettement amélioré le cadre
macroéconomique du développement régional et contribué a attirer des IDE, on
peut sans doute estimer que les autorités local es doivent maintenant faire plus. Il
semble que I'on puisse encore beaucoup améliorer les cadres
microéconomiques dans lesquels s effectuent les investissements érangers. Ces
activités doivent cependant s'inscrire dans le cadre d'une stratégie de grande
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envergure comprenant la création d’'un secteur industriel local et des mesures
visant a empécher les capitaux locaux et la main-d’ cauvre qualifiée locale de
quitter la région en offrant des incitations compatibles avec |’ économie de
marché et non en intervenant sur le plan administratif. Une région désireuse
d attirer des investissements étrangers doit également étre attractive pour les
investissements locaux. Les EIE ont besoin d’'un tissu industriel local solide &
I"appui de leurs activités commerciales.

Une analyse des atouts locaux, de I’ intérét qu’ils présentent pour une EIE
potentielle et finalement, des moyens de tirer parti de ces atouts, peut constituer
un bon point de départ pour formuler des stratégies locales visant a attirer des
IDE. Les points forts que peuvent utiliser les autorités locales de I’ ouest du pays
pour créer leurs cadres microéconomiques respectifs propres a attirer des IDE
sont notamment |es suivants:

e Environ 55 pour cent des terres cultivables mais non exploitées de la
Chine et 73 pour cent de ses péturages se trouvent dans I’ ouest du
pays. En améliorant I'irrigation et en introduisant des méthodes de
production modernes, on pourrait tirer le plus grand parti de ces
ressources agricoles susceptibles d'intéresser les investisseurs
étrangers et locaux. Des spécialités alimentaires transformees et de
haute qualité peuvent méme devenir des produits d’ exportation trés
lucratifs.

e L’héritage d'un grand nombre d entreprises industrielles militaires
peut, au lieu d'entraver le développement local, devenir un avantage
géostratégique dans la mesure ou leur personnel comprend un assez
grand nombre d'ingénieurs et de techniciens. Si elles sont prétes a
changer de mode dorganisation économique et a adopter des
systémes de gestion modernes, ces entreprises peuvent devenir des
partenaires trés intéressants pour des investisseurs étrangers, ou leur
reprise peut constituer une bonne opération.

e Lesprovinces comme le Sichuan et le Shaanxi disposent de centres de
recherche tres dynamiques et d établissements universitaires de
renom. Ces institutions mettent traditionnellement |’accent sur les
disciplines techniques et pourraient devenir des partenaires trés
intéressants pour des EIE orientées vers la R&D et recherchant du
capital humain. L’exemple de I'Inde montre clairement qu’a lui seul,
un niveau éevé de capita humain peut étre a I’ origine d'importants
apportsd' IDE.
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e On trouve dans la région de I'ouest certains des sites les plus
pittoresques de toute la Chine. Cette région semble disposer d’'un
énorme potentiel touristique. On peut faire appel aux EIE pour mettre
en valeur et commercialiser ces ressources aupres des visiteurs chinois
et étrangers.

e |l sera impossible de rendre en méme temps toute la région plus
attractive pour les IDE. Durant la premiére phase de la Grande
stratégie de développement de I’ ouest, on devrait donc axer les efforts
et les ressources sur la création de pbles d’investissement. C'est ainsi
que les districts industriels peuvent devenir les centres d'une
concentration industrielle qui favorisera le développement industriel
del’ensemble de larégion.

Lalutte contre la corruption devrait constituer un autre € ément important
des stratégies suivies par les autorités locales pour attirer les investisseurs
étrangers. Il est bien connu qu’un degré élevé de criminalité et de corruption
nuit aux apports d'IDE car cela a pour effet non seulement d’ accroitre le risque
d'investissement et de réduire la transparence, mais auss d entraver les
opérations des EIE (We,1997). L' expérience de la Russie montre également
gue des mesures énergiques prises pour lutter contre la corruption peuvent
rendre une région plus attractive pour les IDE (Brock, 1993).

L’ échec de nombreux projets d’ EIE di au fait que des expatriés (et leurs
familles) ne parviennent pas a sacclimater dans la région d'accueil ni a
Sadapter a I’environnement étranger fait ressortir un facteur important a
prendre en compte pour pouvoir attirer des IDE. Aujourd hui, de nombreuses
entreprises se heurtent a un probléme en ce sens qudles peuvent
éventuellement trouver du personnel prét a ére transféré dans les grandes
métropoles de la cOte est, mais qu'elles ont des difficultés a trouver des
personnes disposées a passer de deux a cing ans dans le centre ou méme |’ ouest
du pays. S elles parviennent a créer un environnement favorable a la main-
d cauvre qualifiée (chinoise et expatriée), les autorités locales auront davantage
de chances d' attirer des IDE dans leur région.

Reste a savoir jusqu’a quel point les mesures promotionnelles comme les
avantages fiscaux et les exonérations fiscales en faveur des investisseurs
étrangers congtituent un bon moyen de stimuler les apports d'IDE. Non
seulement ces mesures n'ont qu'un effet limité sur le choix géostratégique
d’'une EMN mais en outre, elles risquent d aller a I’ encontre du but recherché.
Dans la mesure ou les exonérations et avantages fiscaux laissent aux autorités
locales des moyens insuffisants pour construire des infrastructures et |utter
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contre la criminalité et la corruption, I’environnement micro-économique
restera médiocre.

Il ne suffira cependant pas d'améliorer les caractérigtiques
géostratégiques pour attirer un volume important d' IDE. Les tentatives des
localités pour attirer des IDE sont menées dans le contexte d'un marché
favorable non pas au vendeur, mais a |’ acheteur (étant entendu que les localités
s efforcent de vendre leur bon « emplacement »). 1l est donc important que les
autorités locales non seulement améliorent en permanence leur bon
«emplacement » mais auss qu'elles prennent des mesures pour attirer
I" attention des investisseurs potentiels. Du fait des énormes colts d'information
en jeu, méme les plus grandes EMN ne vérifieront qu’'un petit nombre de sites
lorsgu’ elles envisagent d’ effectuer un nouvel investissement a I’ étranger. Pour
pouvoir figurer sur laliste restreinte d’ un investisseur potentiel et étre envisagée
pour I'implantation d'une EIE, une région doit préalablement prendre des
mesures pour mieux se faire connaitre en fournissant des informations, en
faisant valoir son image de marque, etc. par I'intermédiaire d'un Office de
promotion de I’ investissement (OPI) (Metzger, 2000 ; CNUCED, 1999).

Une fois qu'une EIE a été attirée dans une région, les localités devraient
s efforcer d'attirer des investissements relais. En définissant et en satisfaisant
les besoins de dével oppement commercia des investisseurs, on peut établir des
stratégies a long terme gagnantes a tout coup pour les EIE et lalocalité, tout en
réduisant le risque de fermeture ou de transfert des EIE locaes. En restant en
contact étroit avec le secteur des entreprises locales, I'OPIl peut jouer un réle
important non seulement en attirant des IDE, mais aussi en maintenant sur place
les EIE et en suscitant des investissementsrelais.

d) Lier lesapportsd’'| DE au développement des entreprises locales

Attirer des IDE n'est pas chose facile, mais cela ne peut ére gu'un
premier pas, et il faut S'assurer en méme temps que les régions d accuelil
bénéficient effectivement des apports d'IDE. Cellesci n'en tirent pas
automatiquement profit. En fait, les régions daccueil doivent elle-mémes
étudier sérieusement dans quelle mesure les IDE peuvent apporter une
contribution positive aleur développement et aleur croissance.

Le manque de main-d’cauvre qualifiée constitue I’'un des principaux
handicaps structurels de I’ ouest, qui non seulement le rend peut attractif pour les
IDE, mais en outre, I’empéche dans une large mesure de tirer parti des IDE déja
réalisés. Etant en mesure d offrir des salaires plus élevés, d'utiliser des
techniques modernes de gestion et de production et surtout pour des questions
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d'image, les EIE sont généralement capables d'attirer de toute la Chine un
personnel hautement qualifié. L’ élite du pays a donc tendance a se concentrer
dans les régions ol existe une fort densité d’'EIE, ce qui a pour effet d’ attirer
encore davantage d'IDE. Les régions qui sont parvenues a attirer des IDE a un
stade précoce du processus national de réforme ont donc pu non seulement
détourner le capital humain dautres régions, mais auss déclencher un
processus d agglomération qui renforce leur compétitivité par rapport aux
derniers arrivés.

La disponibilité de capital humain est cependant un facteur crucia pour
canaliser les effets positifs des IDE. Comme indiqué par Borensztein et al.
(1998), les IDE ne peuvent pleinement contribuer & la croissance que s la
région d’accueil possede un minimum de capital humain. Cette région doit étre
capable d' absorber les technologies modernes et les compétences gestionnelles
gui accompagnent les apports d’ IDE pour faire en sorte que ceux-ci contribuent
véritablement a son développement économique. Une tache essentielle
consistera donc pour les autorités a tous les niveaux a améliorer les
établissements d’ enseignement (notamment supérieur) et a offrir des incitations

et un contexte qui dissuadent les personnes qualifiées de quitter larégion.

Une fois que la région sera mieux a méme de profiter des effets positifs
des IDE, il seraindispensable de créer un environnement qui permette d’ en tirer
tout le parti possible en établissant des liens avec le développement des
entrepriseslocales.

Les IDE peuvent avoir pour effet d’ évincer les investissements locaux et
les entreprises locales déja en place, réduisant ainsi leurs retombées positives
sur |I'économie locale. Cet effet négatif peut résulter de conditions de départ
inégales ou d'une discrimination a |’ encontre du secteur des entreprises locales
dans la mesure ou les EIE peuvent avoir un accés préférentiel aux marchés
mondiaux des biens et des facteurs. Il peut également tenir aux différences de
stade de développement entre les entreprises locales et étrangeres. Des
« industries naissantes » locales potentiellement compétitives peuvent étre dans
I"incapacité de coexister avec une EIE car elles sont contraintes d’ affronter sa
concurrence sans y étre encore prétes. Evincer ces industries naissantes serait
économiquement peu souhaitable et I'on pourrait peut-étre envisager a ce sujet
des mesures de politique économique s, a) les entreprises locales ont la
possibilité de devenir pleinement compétitives en étant protégées contre les
EIE, et b) ce processus ne prend pas trop de temps au point que les codts
sociaux présents actualisés dépassent ses avantages sociaux. €) S'il existe des
colts sociaux nets, ils doivent étre plus que compensés par des avantages
extérieurs (CNUCED, 1999).
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Les IDE peuvent cependant causer des effets d'éviction également en
suscitant des investissements locaux et en renforgant le secteur des entreprises
locales. Ces effets d' éviction ont le plus de chances de jouer si I EIE introduit
des hiens et services nouveaux dans I’ économie d accueil et ne concurrence pas
directement les investisseurs locaux. Les investissements locaux seront stimulés
si I'EIE crée de nouvelles opportunités commerciaes dans les secteurs en aval
et en amont car elle peut créer des structures de la demande nouvelles et stables
offrant aux investisseurs locaux une certaine sécurité au niveau de la
planification (CNUCED, 1999).*

Les effets d' éviction sont censés ére le principal moyen par lequel les
IDE créent des emplois. Certes, les IDE créent en eux-mémes de nombreux
emplois®, mais cest la réaction des entreprises locales au niveau de
I'investissement qui exerce les plus grands effets en matiére d’emploi dans
I’économie d' accueil (Fitzgerald et Mavrotas, 1997). Le cas de Coca-Cola est
exemplaire : cette société et ses centres d embouteillage emploient directement
environ 14.000 personnes en Chine. Ce nombre est cependant trés faible en
comparaison des quelgue 350.000 emplois qui ont apparemment été créés dans
la chaine d approvisionnement de Coca-Cola, et des 50.000 autres liés a la
distribution des produits de Coca-Cola (Lawrence, 2000).%°

En ce qui concerne I'argument souvent invoqué selon lequel les
provinces de I'intérieur possedent d abondantes ressources naturelles
susceptibles d'attirer des IDE, il peut étre intéressant de signaler que les
données d’ expérience laissent a pense que les projets miniers ou d’ extraction de
matiéres premiéres n’ auront gue des effets d’ éviction limités dans la mesure ou
leurs possibilités d’ établir de nouvelles liaisons avec le secteur des entreprises
locales sont trés restreintes (CNUCED, 1999). Il semble qu'il y ait plutét intérét
a promouvoir les IDE dans les industries |égéres peu développées desservant
surtout le marché local. Ces industries cibles semblent offrir les plus grandes
possibilités de liaisons en amont et en aval.

On a constaté que les activités des EBV et des entreprises privées
réagissaient vivement aux évolutions du marché —beaucoup plus que le secteur
des entreprises publiques- comme en témoigne |’ essor des entreprises de ce type
a Guangdong et Jiangsu. Leur promotion grace a un meilleur acces aux marchés
des bhiens et des facteurs, a une simplification des formalités administratives,
etc. devrait d’ une part rendre une région mieux a méme de tirer le meilleur parti
des opportunités commerciaes découlant des apports d’'IDE. D’autre part,
I’existence d’'un secteur dynamique de petites et moyennes entreprises attirera
les EIE a la recherche d'une industrie en plein essor, préte a jouer un réle
complémentaire par rapport aleurs propres activités.
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VI. Impact sur le développement régional del’adhésion de la Chine a
'OMC

Depuis son adhésion a I'OMC a la fin de 2001, la Chine a totaement
renoncé a ses anciennes pratiques en faveur d’ une autre stratégie inaugurée dans
les années 80 et connue sous le nom de « politique d’ ouverture ». On prévoit
gu’ amoyen terme, I’adhésion al’ OMC stimulera le dével oppement économique
de la Chine® Les effets positifs sur la croissance seront dus tout d’ abord aux
facteurs suivants:

e amélioration du systéme organisationnd (ingtitutionnel) d’interaction
économique en Chine proprement dite, et entre le et le reste du
monde ;

e division du travail plus marquée entre la Chine et le reste du monde,
qui, en outre, permettra de mieux tirer parti des avantages comparatifs
des économies concernées ;

e gains de productivité dus a la concurrence accrue sur le marché
chinois.

Ces processus aboutiront a une nette amélioration de la répartition des
facteurs en Chine et par conséquent, a une utilisation plus efficace des
ressources disponibles. En méme temps, |e volume de ressources injectées dans
I’économie chinoise augmentera. Un meilleur accés au marché et une
libéralisation générale du régime économique applicable aux entreprises
bénéficiant d’investissements étrangers susciteront une forte poussée des
apports d’'IDE a la Chine. Selon les estimations de la CNUCED, ces apports
pourraient plus que doubler pour atteindre 100 milliards de dollars en 2006
(CNUCED, 2000). Les entreprises a la recherche de marchés devraient
S attacher beaucoup plus au marché chinois éant donné que le dédai
d’ adaptation accordé a la Chine offrira probablement |la derniére chance de
positionner une entreprise sur le marché chinois avant que les parts de marché
ne soient distribuées. Mais une fois ces structures de marché mises en place, les
derniers arrivés seront obligés de consacrer des ressources financiéres et
gestionnelles disproportionnées a leur tentative d’'implantation sur le marché
chinois.

Cette attitude temporisatrice se retrouve dans dautres pays en
développement. Faute d’ informations suffisantes sur le marché, les investisseurs
étrangers potentiels repoussent leurs décisions jusgu’a ce que des investisseurs
pionniers leur permettent d'y voir plus clair sur I’ environnement du marché et la
fiabilité des politiques des pays d accueil en matiére d'IDE (Huang et Shiral,
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1994). Les provinces de I’ ouest ont une bonne chance de tirer parti des IDE ala
recherche de marchés, type d'investissement auquel le marché chinois était
fermé avant I'adhésion a I’OMC. De plus, la promotion des fusions et
acquisitions (F&A) impliquant des IDE donnera la possibilité d'accroitre
nettement |’ apport d’investissements étrangers dans la région, tout en trouvant
une solution au probléme que pose la restructuration des EP en difficulté.
(L' expérience de I'Allemagne de I'Est devrait cependant amener chacun a
tempérer son enthousiasme au sujet de cette stratégie).

Pour faciliter un accroissement des apports d'IDE dans I'intérieur du
pays, les autorités envisagent d'atténuer les restrictions applicables aux
investissements étrangers destinés a la construction d'infrastructures, et
d autoriser ces investissements a titre expérimental dans le secteur des services
dans le centre et I'ouest du pays. |l sagit d attirer davantage de capitaux
étrangers et de revitaliser ains les grandes et moyennes entreprises publiques
dans ces régions. Le SDPC, la Commission officielle pour I’économie et les
échanges (SETC), le ministére du Commerce extérieur et de la coopération
économique (MOFTEC) et le ministére des Terres et des ressources mettent
actuellement au point des politiques en la matiére.”® Le SDPC a annoncé que
des investisseurs étrangers seraient autorisés a détenir, dans les régions du
centre et de I'ouest, des participations plus importantes dans des projets
concernant la construction et I'exploitation de voies ferroviaires locales et
d embranchement, de métros, ponts, tunnels, bacs, docks, installations
pétroliéres portuaires, d'infrastructures pour le transport de pétrole, de gazoducs
et d'installations pour I’ extraction et le traitement des ressources pétroliéres et
gaziéres®

Les investisseurs étrangers ne seront cependant pas autorisés a étre
propriétaires exclusifs d'installations clés ayant une influence directe sur
I’économie et les conditions de vie de la population, comme les voies
d’ embranchement, les chemins de fer locaux et les ponts, les tunnels et les bacs.
Conformément aux accords conclus au cours des négociations relatives a
I’adhésion dela Chine al’ OMC, les investissements étrangers seront autorisés a
titre expérimental dans |es capital es des provinces du centre et de |’ ouest pour le
commerce intérieur et extérieur et pour le tourisme. On envisage par ailleurs
d’autoriser les étrangers a investir comme partenaires minoritaires dans la
construction des infrastructures municipales, les services publics, I’ éducation et
les soins de santé. La encore, |les entreprises entiérement sous contréle étranger
ne seront pas autori sées.

Le SDPC révise actuellement les « Dispositions provisoires concernant

I’orientation des investissements étrangers» pour pouvoir se conformer aux
exigences de I'OMC. La Chine s engagera a respecter le calendrier convenu
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pour ouvrir ses marchés financiers ainsi que ses marchés des assurances, du
tourisme et des télécommunications. Conformément a la «Note sur le
renforcement de |'attribution et de la gestion des droits de propriété et des
intéréts en matiére d'infrastructures» publiée par le SDPC en 1999, les
investisseurs étrangers sont encouragés a participer au transfert des droits de
souscription et des opérations des entreprises publiques des régions du centre et
de I'ouest pour aider a réactiver les capitaux improductifs et a restructurer les
entreprises publiques. Les autorités provinciales seront habilitées a examiner et
approuver les investissements étrangers dans les secteurs ou ceux-ci sont
encouragés et signaleront officiellement les investissements en question au
SDPC, alaSETC et au MOFTEC. Lesinvestissements étrangers effectués dans
d autres régions devront toujours étre examingés et approuvés conformément ala
réglementation en vigueur.

Bien qu'il existe de nombreux accords sous |’ égide de I'OMC, les quatre
principales obligations juridiques peuvent étre extrapolées a partir des
principaux accords commerciaux, notamment le GATT, lesMIC et I'AGCS: 1)
statut de la nation la plus favorisée, 2) traitement national, 3) restrictions
quantitatives et 4) transparence.® Une autre réussite mgjeure de’OMC a été la
mise en place de mécanismes de réglement des différends. Les membres sont
tenus d'engager des consultations sur les questions commerciales. Si un
différend ne peut étre réglé, un membre a le droit de demander la constitution
d' un pand —ou d une commission quasi-judiciaire- pour résoudre le probléme.
On prévoit que tous les traités sus-mentionnés et les obligations y afférentes
modifieront trés sensiblement les conditions dans lesquelles s effectuent les
investissements en Chine.

La gestion courante des EIE en Chine sera probablement influencée avant
tout par les dipulations relatives au traitement national, aux restrictions
quantitatives et a la transparence. |l existe actuellement en Chine trois ensembles
principaux de lois et reglements régissant les investissements étrangers. |l s agit
tout d'abord de la Loi de 1979 applicable aux coentreprises par actions sino-
étrangéres, modifiée en 1990, et de la réglementation promulguée en vertu de
cette loi en 1983. Le deuxieme est laLoi de 1986 sur les entreprises sous controle
exclusivement étranger, et |la réglementation relative a |’ application de cette |oi
promulguée en 1990. Le troisiéme est la Loi de 1988 sur les coentreprises
coopératives sino-étrangeres et la réglementation de 1995 qui I’ accompagne. On
examinera ces textes par rapport aux exigences de I’OMC et I on en modifiera en
conséguence plusieurs dispositions pour les rendre conformes a cdles-ci. D’une
fagon générale, les membres de ’'OMC sont tenus de publier leurs lois et
réglements, notamment les mesures concernant le commerce et |’ investi ssement.
Dans le cadre de nombreux accords, ils doivent notifier leurs réglementations
pertinentes non seulement au Secrétariat ou aux divers conseils de I'OMC, mais
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auss aux autres membres intéressés. Il existe en outre diverses obligations
d engager des consultations et de fournir des informations a la demande d’ autres
membres. Les dtipulations relatives a la transparence seront certainement
appreéciées de tous ceux qui font des affaires en Chine.

VII. Recommandations quant a la politique a suivre

Vu l'immensité de la Chine, il serait impossible de modifier simultanément
dans toutes les régions le sort réservé aux IDE. La Grande sratégie de
dével oppement de |’ ouest devrait plutdt se concentrer davantage sur la création de
poles d'investissement, comme elle a commencé a le faire. On pourrait
encourager les digricts industriels de Xian, Kunming et Luoyang a devenir des
poles de développement, par exemple en y entreprenant davantage d’ activités de
R&D et en y éablissant des réseaux. Cela est vital car la région a besoin d'un
stock minimum de capital humain si elle veut assimiler les technol ogies modernes
et les compétences gestionnelles qui accompagnent les IDE et utiliser le potentie
de croissance qu’ offrent ceux-ci pour assurer un développement économique
durable. Des provinces comme celles du Sichuan e du Shaanxi disposent de
centres de recherche trés dynamiques et d’ établissements universitaires de renom.
Ces ingtitutions sont traditionnellement axées sur la recherche technologique,
mais elles pourraient devenir de précieuses sources de compétences pour des IDE
orientés vers la R&D. Les autorités doivent redoubles d' efforts pour améliorer
I’enseignement et créer un environnement dissuadant les personnes qualifiées de
migrer vers I'est du pays et pour en faire venir des chefs d entreprise. Les
investissements dans le secteur de |’ énergie offrent naturellement la possibilité,
avec des projets de pipdine, de donner I'impulsion économique voulue au plan
local sous forme de stations service, d'activités d entretien, de services de
sécurité, etc. il est important de lier les IDE au développement des entreprises
locales. Mais en dehors de I’ énergie, les autres projets d’ exploitation miniére et
d extraction de matiéres premiéres n’ont guére de chances de permettre d’ établir
beaucoup de liens nouveaux avec des entreprises locales, méme si I’ on parvient a
attirer des investisseurs érangers.

Le gouvernement chinois a beaucoup a faire pour corriger les disparités
de revenu de plus en plus marquées entre les riches provinces cotiéeres et les
régions du centre restées alatraine. Le premier ministre Zhu Rongji a souligné
gue la Grande stratégie de développement de I’ ouest était un programme along
terme a horizon de 20 a 30 ans. C’est la une évaluation réaiste. Bien qu’'elle ne
puisse pas tout faire alafois, la Chine doit au moins prendre des mesures pour
faire en sorte que toute progression future des apports d'IDE contribue le plus
possible a une meilleure répartition des ressources et ainsi, a la création de
richesse dans les diverses régions.
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Notes

La campagne de développement de I'ouest a pour but d atteindre plusieurs
objectifs importants, notamment de développer les marchés de I’intérieur du
pays pour rendre la Chine moins tributaire des exportations et stimuler les
dépenses de consommation afin d accélérer la croissance économique. Le
gouvernement espére surtout que le sociétés décidées a investir dans I’ ouest
offriront & I’avenir des emplois aux travailleurs licenciés par les entreprises
publiques (EP) en crise.

Il était prévu initialement de promouvoir simultanément le développement du
centre et de |I’ouest du pays mais faute de fonds, il a fallu reformuler cette
stratégie. Le gouvernement concentre maintenant ses efforts sur |'ouest et
espere que la région centrale sera dynamisée par le développement
économique de I’ est et de |’ ouest du pays précisément a cause de sa position
centrale.

Cette attitude temporisatrice se retrouve dans d'autres pays en
développement. Faute d’informations suffisantes sur le marché, les
investisseurs étrangers potentiels repoussent leurs décisions jusqu’a ce que
des invegtisseurs pionniers leur permettent d'y voir plus clair sur
I’ environnement du marché et la fiabilité des politiques des pays d’ accueil en
matiére d' | DE (Huang et Shirai, 1994).

En 1992, premiére année ou les apports d’'IDE ala Chine ont été importants,
ceux dont ont bénéficié la Corée du Sud et Taiwan ont diminué
respectivement de 31 pour cent et de 51 pour cent, ce qui indique un effet de
détournement considérable en faveur de la Chine (CNUCED, diverses
sources). Il faut également noter que la progression frd IDE a destination de
la Chine coincide avec une augmentation générale des pports d’'IDE aux pays
en développement. Les flux annuels moyens vers ces pays ont doublé en
1990-1993 par rapport a leur niveau de 1987-1989 (CNUCED, diverses
sources ; Lardy, 1995).

Dans le présent document, les provinces sont utilisées comme principale
unité de comparaison, bien que I'on puisse observer des différences
structurelles considérables a I’ intérieur d’ une méme province. C'est ainsi que
dans la province de Guangdong se trouvent certains des districts les plus
riches et les plus pauvres de Chine. Les données statistiques disponibles ne
permettent cependant qu'une analyse globale. Voir Herrmann-Pillath,
Kirchert et Pan, 2001.
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Il est intéressant de constater que cette nouvelle géographie économique suit
en gros les schémas des régions macro-économiques antérieures a la création
de la République populaire de Chine (Gipouloux, 1998, p.8).

En portant I'analyse au niveau suivant, on constate qu'a Guangdong
proprement dit, les IDE ont été trés concentrés également sur un petit nombre
de localités (a savoir dans le delta de lariviere des Perles et dans larégion de
Shantou).

On suppose ici que les IDE ont un impact net positif et qu'ils sont les
bienvenus dans le pays d accueil, sans en examiner plus avant les divers
effets. Sur cette question, voir Todaro (2000, pp582-588).

Il s'agit, d’ une part, des décisions stratégiques prises par rapport au contexte -
dans lequel se situe I’'EMN- de la situation générale des marchés (mondiaux)
de produits, des schémas de la concurrence oligopolistique a laquelle elle est
confrontée, des motifs de diversification des risques, etc. Il sagit, d'autre
part, des particularités d’ une région donnée qui ne peuvent pas étre modifiées
a court terme, comme la sSituation géographique, les caractéristiques
structurelles héritées de certaines périodes historiques, etc.

Les effets positifs de ces agglomérations diminueront naturellement lorsque
celles-ci dépasseront une taille critique.

Gipouloux (1998, 8f.) estime que les EP ne sont pas capables d'assurer ce
type de services, ce qui a pour effet d’ orienter les apports d’'IDE vers les
régions ou elles sont relativement peu nombreuses.

Il est & noter que les politiques de remplacement des importations, la
réglementation relative a la teneur en produits locaux etc. peuvent, a court
terme, encourager I’ apport d'IDE a la recherche de marchés, étant donné que
les entreprises étrangéres ne sont pas autorisées a approvisionner le marché
local en 'y exportant. Une fois implantées, des EIE a la recherche de marchés
peuvent aussi faire pression pour obtenir I'ingtitution de restrictions aux
échanges et de barrieres a I'entrée sur le marché pour devenir plus
compétitives sur le marché local/.

TNT Logistics signale que les pertes et les dégats représentent 48 pour cent
des collts logi stiques totaux en Chine (Boillot et Michelon, 2000).

La plupart des EP de Guangdong n’ont été créées que dans les années 80 et
90. Elles ont été dotées dés le départ de technologies assez avancées, et
gérées par un personnel de direction relativement ouvert au progrés et a
I"économie de marché. Dans I’ensemble, ces EP ont obtenu de meilleurs
résultats que celles des autres provinces (Lan, 1999).
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Selon Chen Yun, I'un des responsables opposés a des réformes économiques
trop rapides de la politique économique de la Chine, leurs tentatives pour
promouvoir le développement économique local refléte une « philosophie du
feu de circulation » qui ad’ aprés lui son origine a Guangdong ou les localités
réagissent de trois fagons différentes aux politigues du gouvernement
centra : « Si le feu est rouge, elles font un détour et continuent a avancer ; si
le feu est orange, elles I’ignorent et continuent a la méme vitesse et quand le
feu est vert, elles se précipitent atoute allure ». (Pye, 1991).

On suppose en général que les entreprises taiwanaises investissent
essentiellement au Fujian a cause de sa proximité du détroit de Taiwan et
parce que les Taiwanais sont pour une large part originaires de la province de
Fujian et en parlent donc la langue ou le «dialecte». Toutefais,
I’administration du Fujian est s peu coopérative que des investisseurs
préférent implanter leurs usines a Guangdong. Les autres délaissent
maintenant Guangdong étant donné que les entreprises étrangéres vont
maintenant installer leurs fabriques de puces électroniques, etc. danslarégion
de Shangai.

La formation de jeunes gestionnaires et ingénieurs par les EIE enclenche
également un « cercle vertueux » encourageant I’ apport de nouveaux IDE et
le développement intensifié de I’ économie locale. La formation sur le tas de
gestionnaires et d’ingénieurs accroit le capital humain disponible localement.
D’une part, ce capital humain valorisé rend la région plus attractive pour les
IDE et d'autre part, il permet & I’économie locale de mieux absorber les
technologies nouvelles introduites par les EIE.

Il est a signaler que I’essor récent de Shangal comme centre de services n'a
pas €té cause par les mécanismes du marché. C'est plutdt la décision des
autorités d'y concentrer le secteur financier national qui aétéal’ originedela
croissance spectaculaire du secteur tertiaire a Shangai et de la création du
district financier a Pudong. De plus, ce sont de fortes pressions
administratives qui ont abouti a la concentration du secteur financier dans la
zone financiére et commerciale de Lujiazui, & Pudong. Les investisseurs
étrangers dans le secteur financier n’&aient pas autorisés a choisir librement
un emplacement en Chine ni méme a Shangai et pour obtenir une licence, des
bureaux ont dii &tre ouverts a Lujiazui.

Le changement d' attitude nécessaire pour mettre en oeuvre la stratégie avec
succes implique une analyse détaillée visant a déterminer quelles solutions
ont donné ou non des résultats en Chine au cours des 20 derniéres années. Le
gouvernement central prend actuellement des mesures pour faire en sorte que
les responsables locaux n'entreprennent pas de programmes incompatibles
avec les objectifs de la stratégie.
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Il faut souligner que les régions de I’ ouest devront s efforcer de fournir les
divers éléments qui favorisent I’ apport d'IDE et qui sont décrits plus haut de
facon plus détaillée. Nous ne souhaitons cependant pas insister ici sur ce
point, préférant nous concentrer sur la situation particuliére des régions de
I’ ouest.

21. Suivant cette stratégie, la plus grande part des dépenses publiques de la
Chine sera réorientée des provinces cotieres vers I’ ouest. Au début de 2000,
Zeng Peiyan, ministre du SDPC, aurait fait remarquer gu’'en 2000, I’ Etat
injecterait dans I’ ouest du pays 70 pour cent —soit 4.780 milliards de RMB
(580 milliards de dollars)- des investissements en immobilisations et des
préts étrangers, soit une progression de 10 pour cent par rapport a |’année
précédente. En mars, le SDPC a annonceé que le premier investissement de 31
milliards de RMB (soit 3,7 milliards de dollars) serait consacré au
dével oppement des infrastructures.

Zimny (2001).

En fin de compte, des incitations fiscales sont inévitables, ne serait-ce que
pour assurer |’harmonisation voulue avec celles qui sont accordées dans
d'autres régions du pays. Un nivellement par le bas entre les régions dans le
domaines des incitations fiscales devrait cependant étre évité a tout prix. Sur
ce point, il conviendrait peut-étre de sorienter vers une recentralisation
fiscae. Avec actuellement 27 impdts a la seule discrétion des autorités
régionales, il existe un risque réel de nivellement par le bas dans le domaine
fiscal.

La demande par une EIE de produits d'origine locale peut cependant étre
également satisfaite par un IDE de « second niveau » effectué par des sous-
traitants/fournisseurs du pays d' origine de I’ EIE. Dans ce cas, |e volume total
des apports d'IDE augmenterait, ce qui pourrait améliorer la qualité de la
technologie d'un secteur tout entier. Les effets d’ éviction potentiels devraient
alors se faire sentir plus loin en aval. Ces IDE de « second niveau » peuvent
étre congus comme une contre-stratégie visant a respecter les stipulations
relatives alateneur en produits locaux dans e pays d'accueil chague fois que
le secteur des entreprises |ocal es apparait incapable de fournir les produits ou
le niveau de qualité requis.

Au début du siecle, le nombre total de personnes employées par des EIE
dépassait semble-t-il 20 millions (Xie, 2000). Il ne faut cependant pas en
conclure que les EIE ont créé 20 millions d’emplois nouveaux en chiffres
nets. Elles sont responsables de la réorganisation de la plupart des industries,
qui aabouti au licenciement d’'un nombre considérable de salariés. Mais dans
la plupart des cas, la suppression d emplois a signifié la transformation de
chdmage déguisé en chOmage déclaré, ce qui a contribué a rendre
I’ environnement économique plus transparent.
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Au total, on peut supposer que les EIE ont bien eu un effet positif (direct) sur
le marché du travail, bien que cet effet ait été trés variable, selon les périodes
et les divers segments du marché du travail. Elles ont certainement atténué les
pressions sur le marché du travail au niveau de la main-d’ ceuvre non
quadifiée. Les nouvelles opérations des EIE et leur contribution a la
croissance ont permis de créer de nouveaux emplois (en chiffres nets) pour
un trés grand nombre de travailleurs. En ce qui concerne la main-d cauvre
qualifiée, les EIE ont été (en particulier dans les années 80) en concurrence
avec les entreprises locales pour se procurer des ressources humaines par
ailleurs limitées et, comme €lles pouvaient offrir des salaires plus élevés et de
meilleurs conditions de travail, elles ont pu évincer leurs concurrents locaux.
Ce n'est qu’aprés environ deux ans que, surtout grace a la formation sur le
tas, les EIE ont fini par apporter elles aussi une contribution considérable a
I’ accroissement de la réserve de main-d’ oauvre qualifiée en RP de Chine

L' étude identifiant ces effets sur I'emploi a été réalisée a la demande de
Coca-Cola et des entreprises chinoises qui embouteillent ses produits. Le
nombre d’ emplois créés ne peut étre calculé sur la base de ces seuls chiffres
dans la mesure ou I'on ne connait pas le nombre d emplois supprimés
simultanément dans les entreprises concurrentes produisant des boissons sans
acool.

A court terme, I’économie et la société tout entiére devront cependant passer
par une période d'instabilité étant donné que les tensions sur le marché du
travail saccentueront et que le mécontentement d'un groupe de gens
relativement nombreux augmentera car pour la premiére fois en deux
décennies de réforme économique, ils devront subir une dégradation de leurs
conditions de vie (il sagit de ceux qui tirent I’essentiel de leurs gains de
I’ agriculture et des entreprises publiques).

Selon Zhonguo Jingji Shibao, China Economic Times, 13 octobre 2000.
Ogiitcii (2000).

“The Impact of WTO Treaties on Investments in China “, Thomas Weishing
Huang, Holland & Knight LLP (Boston), exposé fait le 21 février 2001 ala

Faculté de droit de Harvard dans le cadre du East Asian Legal Studies
Program.

104



Bibliographie

AZIZ, J. et C. DUENWALD (2001) : China s Provincial Growth Dynamics,
Document de travail du FMI WP/01/3, Washington.

BANQUE MONDIALE (2000) : Rapport sur le développement dans le monde
2000/2001, Washington.

BEN-PORATH, Y. (1980) : The F-connection : Families, Friends and Firms
and the Organisation of Exchange, dans Population and Devel opment
Review, Val.6, pp. 1-30.

BOILOT, J.J. et N. MICHELON (2000) : The New Economic Geography of
Greater China, dans China Perspectives, Vol. 30, pp18-30.

BORENZSTEIN, E., J. DE GREGORIO et JW. LEE (1998): How does foreign
direct investment affect economic growth? Dans Journal of International
Economics, Vol. 45, pp115-135.

BROADMAN, H.G. et X. SUN (1997): The Distribution or Foreign Direct
Investment in China, dans The World Economy, Vol.20, No.3, pp339-
361.

BROCK, G.J. (1998): Foreign direct investment in Russia' s regions 1993-95.
Why so little and where has it gone? Dans Economics of Transition, Vol.
6, No. 2, pp. 349-360.

CHAN, R.C.K. (1998): Regional Development in the Y angtze and the Zhujiang
Delta Regions, dans: Cheng, Joseph Y.S. (ed.) (1998): The Guangdong
Development Model and Its Challenges, Hong Kong (Chine), pp 43-79.

CNUCED (diverses sources): Rapport sur I'investissement dans e monde, New
Y ork-Genéve

DAYAL-GULATI, A. et A.M. HUSAIN (2000): Centripetal Forcesin China's
Economic Takeoff, Document de travail du FM| WP/00/86 Révision 1,
Washington.

DUFFING, J.H. (1981): International Production and the Multinational
Enterprise, Londres.

105



FITZGERALD, E.V K. et G. MAVROTAS (1997) : The employment impact
of external capital flowsin developing countries, Cahiers de |’ emploi et
delaformation de |’ OIT No.5, Geneve.

GIPOULOUX, F. (1998): Integration or Disintegration? The Spatial Effects of
Foreign Direct Investment in China dans: China Perspectives, Vol. 17,
pp. 6-13.

GUANGDONGSHENG TONGJI JU [Bureau statistique de Guangdong]
(diverses sources) : Guangdong tongji nianjian [annuaire statistique de
Guangdong], Beijing.

GUOJIA TONGKI JU [Bureau national de |a statistique] (diverses sources) :
Zhongguo tongji nianjian [annuaire statistique de la Ching], Beijing.

HANSEN, W. et M. TAUBE (1997) : Migration von Arbeitskréften in der VR
China. Der Beitrag der im Zuge der Reformen freigesetzten landlichen
Arbeitskréfte zur wirtschaftlichen Entwicklung des Landes, dans: ifo
Schnelldienst, Vol. 50, No.22, pp22-38.

HELPMAN, E. et P. KRUGMAN (1985): Market Structure and Foreign Trade,
Cambridge.

HENLEY, J., C. KIRKPATRICK et G. WILDE (1999): Foreign Direct
Investment in China: Recent Trends and Current Palicy Issues, dans: The
World Economy, Val. 22, pp.223-243.

HERRMANN-PILLATH, C., D. KIRCHERT et J. PAN (2001): Disparities of
Chinese Economic Development: Comparing Approaches on different
Levels of Aggregation, Duisburg Discussion Papers on East Asian
Economic Studies, Duisburg.

HOWELL, J. (1993): China Opens Its Doors. The Politics of Economic
Transition, Herfordshire-Boulder.

HSU, R.C. (1991) : Economic Theoriesin China, 1979-1988, Cambridge.
HUANG, D. et S. SAYURI (1994) : Information Externalities Affecting the

Dynamic Pattern of Foreign Direct Investment : The Case of China,
Document de travail du FMI WP/94/44, Washington.

106



HUANG, H., F. ZHENG et A. DING (1993) : Mengxiang cheng zhen.
Guangdong zou xiang shichang jingji [Un réve se réalise. Guangdong
s oriente vers une économie de marché.], Guangzhou.

KHAN, Z.S. (1991) : Patterns or Foreign Direct Investment in China, Document
de synthése 130 de la Banque mondiale, Washington.

KNODLER, H. et U. ALBERTSHAUSE R (2001) : Globalisation, Foreign
Direct Investment and Regional Development Perspectives : Empirical
Results for West German Regions, HWWA Discussion Paper 117,
Hambourg.

LAN, Y. (1999): FDI and Economic Development in Guangdong, dans :WU
Yanrui (ed.) (1999): Foreign Direct Investment and Economic Growth in
China, Cheltenham-Northhampton, pp.209-225.

LARDY, N.R. (1995): The Role of Foreign Trade and Investment in China's
Economic Transformation, dans : The China Quarterly, Vol. 144, pp.
1065-1082.

LAU, P.K. (2000): Industrial Structure and Industrial Policy in Guangdong
Province, dans : Cheng, Joseph Y.S. (ed.) (2000): Guangdong in the
Twenty First Century: Stagnation or Second Take-off?, Hong Kong
(Chine), pp. 79-101.

LAWRENCE, S.V. (2000): From Villain to Hero, dans : Far Eastern Economic
Review, 05.10.2000, pp. 50.52.

LEMOINE, F. (1998): Trade Policy and Trade Patterns during Transition :
China and the CEEC Compared , dans: Bouin Olivier; Coricelli,
Fabrizio; Lemoine, Francoise (eds.) (1998): Different Paths to a Market
Economy. China and European Economiesin Transition, Paris, pp. 87-
107.

LEMOINE, F. (2000): FDI and the Opening Up of China's Economy, CEPII,
Document de travail no. 00-11, Paris.

LIAO, J. et Q. GUAN (1988) : Lesrelations économiques de Guangdong avec
I éranger. Guangzhou.

MARKUSEN, JR. et A.J. VENABLES (1998) : Multinational Firms and the
New Trade Theory, dans : Journa of International Economics, Vol.46,
pp. 183-203.

107



METZGER, G. (2000): The Experience of Promoting Foreign Investment in
Saxony, Allemagne, “It’s all about People”, document présenté ala
conference de I’ OCDE sur le théme “Foreign Direct Investment in
China’ tenueles 11 et 12 septembre 2000.
http://www.oecd.org/daf/investment.

MINTZ, J. (1990): Corporate Tax Holidays and Investment, dans World Bank
Economic Review, Val. 4, No. 1, pp.81-102.

NAUGHTON, B. (1988): The Third Front: Defense Indutriaization in the
Chinese Interior, dans: The China Quarterly, Val. 115, pp. 351-386.

OCDE (1998) : Investissement direct étranger et dével oppement économique.
L’ expérience de six économies émergentes, Paris.

OCDE (2000) : Main Determinants and Impacts of Foreign Direct Investment
on China s Economy, Documents de travail de |’ OCDE sur les
i nvestissements internationaux., No. 2000/4, Paris.

OGUTCU, M. (2000) : Foreign Direct Investment in China s Energy Sector,
dans: « Journa of Energy Geopoalitics’, Canada, juin 2000.

OGUTCU. M. et TAUBE, M. (2002) : Investing in China s Regions, dans
L’ Observateur de I’ OCDE, Paris, mai 2002

PYE, L.W. (1991): The State and the Individual: An Overview Interpretation,
dans: the China Quarterly, Bd. 127, pp. 443-466.

QU, T. et M.B. GREEN (1997): Chinese Foreign Direct Investment. A
subnational perpective on location, Aldershot et a.

REDDING, S.G. (1990): The Spirit of Chinese Capitalism, Berlin-New Y ork.

SAH. P.L. et M. TAUBE (1996) : Der Beitrag der Auslandschinesen zur
wirtschaftlichen Entwicklung der VR China, dans: ifo Schnelldienst,
Val. 49, No. 36, pp.32-40.

SHAN, J,, G. TIAN et F. SUN (1999) : Causality between FDI and Economic

Growth, dans: Wu Yanrui (ed) (1999) : Foreign Direct Investment and
Economic Growth in China, Cheltenham-Northhampton, pp.140-154.

108



STEIN, I. (1991): Die Theorien der Multinationalen Unternehmung, dans :
Schoppe, Siefried G. (ed.) (1991): Kompendium der Internationalen
Betriebswirtschaftdehre, Munich, pp. 49-151.

SUN, H. (1998): Macreoeconomic Impact of Direct Foreign Investment in
China: 1979-96, dans : International Economics and Trade Research, Vol.
14, No. 1, pp. 55-70.

TAUBE, M. (1997): Okonomische Integration zwischen Hong Kong und der
Provinz Guangdong, VR China. Der chinesische Transformationprozess
als Triebkraft grenziberschreitender Arbeitsteilung, Munich-Cologne-
Londres.

TIAN, G. (1999): Changing patterns of FDI in Shangai, dans: Wu Y anrui (ed.)
(1999): Foreign Direct Investment and Economic Growth in China,
Cheltenham-Northhampton, pp. 157-193.

TODARO, M.P. (2000): Economic development, Reading et al.F

VOGEL, E. F. (1989): One step ahead in China. Guangdong under Reform,
Cambridge-Londres.

WEI, S. (1997): How Taxing is Corruption on International Investors,
Document de travail NBER No. 6030, Cambridge.

WELI, Y. D. (2000) Regional Development in China. States, Globalization and
Inequality, Londres-New Y ork.

WELLS, L. (2001): Using Tax Investments to Compete for Foreign Investment:
Are They Worth the Costs? Etude spéciale de la Banque
mondiale/Foreign Investment Advisory Service 15, Washington.

WHITE Il L.T. (1989): Shangai Shangaied. Uneven Taxes in Reform China,
Hong Kong (Chine).

WU, Z. (1994): Capital investment from Hong Kong (China), Macao, Chinese
Taipei and overseas Chinese and Guangdong’ s economic upswing
(premiére parti€), dans. Guang Ao jongji, Vol.136, pp15-18.

XIE, S. (2000): Strive to make good work in the association and serve the

utilisation of foreign capital and economic development, dans: Zhongguo
waizi, 2/2000, pp 7-9.

109



ZENG, K. (1999): Retrospect and Prospects of Foreign Direct Investment
Inflow: The Case of Guangdong Province, dans: Cheng, Joseph Y.S. (ed)
(1998): The Guangdong Development Modd and Its Challenges, Hong
Kong (Chine), pp103-128.

ZHANG, X. (2000): Determinants in Foreign Direct Investment : A
Comparative Study between Guangdong and Beijing, dans: Cheng,
Joseph Y .S. (ed) (2000): Guangdong in the Twenty First Century:
Stagnation or Second Take-off? Hong Kong (Chine), pp. 129-141.

ZIMNY, J. (2001) : La campagne de développement de I’ ouest suscite des

réactions mitigées de la part des investisseurs étrangers, ChinaOnline
News, 30 mai 2001.

110



ENTREPRISESMULTINATIONALESET QUALITE
DE LA GOUVERNANCE PUBLIQUE:

UNE ETUDE DE CASDU SECTEUR DE L’EXTRACTION MINIERE

La présence de ressources naturelles peut étre une grande chance ...ou
une calamité. Ce qui importe, ce n’est pas la ressource elle-méme, mais
la facon dont elle est exploitée. Un régime minier stable, sinscrivant
dans un cadre légidatif et fiscal transparent et prévisible, peut ére une
source de prospérité pour les gouvernements et les populations. Sans ce
cadre d'action, les richesses minérales attirent irrésistiblement rapaces
et trafiquants déterminés a se remplir les poches aux dépens de la
population.

Nicky Oppenheimer, Président, DeBeers, discours au
Commonwealth Business Forum, novembre1999, Diamonds
Working for Africa

Qu'une gouvernance efficace soit déterminante pour aider le corps
social a récolter les avantages économiques, sociaux et environnementaux du
développement est un fait largement reconnu. 1l fait méme I’ objet d’un solide
consensus international parmi les décideurs. La signature du Consensus de
Monterrey (dont I'un des thémes essentidls est la nécessité d’améliorer la
gouvernance publique et privée) par plus de 50 pays en fait foi.

Cependant, malgré cet accord sur les grands principes, on observe
d’importantes différences dans |’ aptitude des systémes de gouvernance actuels a
offrir des niveaux élevés et croissants de hien-étre économique, socia et
environnemental. Dans certains pays, les problémes sont graves — corruption

* Cet article a éé préparé par Kathryn Gordon, économiste principale,
Direction des mouvements de capitaux, des investissements internationaux et
des services, OCDE. Florent Pestre, étudiant dipldmé de I’ Université de Paris
a apporté son concours a I’ étude des déclarations du secteur des industries
extractives.
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généralisée, services publics fondamentaux absents, droits humains
réguliérement violés, processus politiques ne permettant pas a de vastes couches
de la société de se faire entendre. Aujourd hui, ces défaillances de la
gouvernance suscitent, a juste titre', un vif intérét. Tous les pays éprouvent
jusgu’ a un certain point des problémes de gouvernance et tous sont perfectibles.
Des événements récents ont révélé des problémes dans des pays dont les
systémes de gouvernance avaient éé tenus pour exemplaires.

Le présent document analyse un aspect de I’ effort visant a améiorer
les systémes de gouvernance — les relations entre |’ action du secteur privé et la
gouvernance publique. Il examine en particulier la contribution éventuelle des
entreprises a I’amélioration de la gouvernance publique. La discussion se
développe a partir des themes suivants :

o «Le rble du secteur privé dans la société — quelle est la
responsabilité des entreprises? » andyse la signification de la
responsabilité des entreprises et I'interdépendance de la performance
du secteur privé avec celle du secteur public.

o «Les initiatives du secteur privé en matiére de responsabilité des
entreprises: le point des connaissances» rend compte documents a
I" appui des progrés significatifs accomplis par |es entreprises dans leur
capacité de réagir efficacement aux pressons juridiques et
réglementaires et a celles moins contraignantes de la société civile.
Ces avancées se sont traduites par une accumulation de compétences
en matiere de gestion, la mise au point de normes de conduite dans de
nombreux domaines de I'éthique des affaires, ains que dans les
systémes de gestion et de communication de I’ information.

o «Apports de la société civile— gouvernance publique et
comportement du secteur privé » soutient que les initiatives du secteur
privé en matiére de responsabilité des entreprises ne peuvent pas
remplacer un gouvernement responsable. Les gouvernements ont un
réle unique et indispensable a jouer. Mais, certaines entreprises
meénent des activités dans des pays ou les capacités politiques et
réglementaires sont gravement insuffisantes et ou les droits ne sont
pas respectés. Dans ce type de situation, les entreprises (parfois avec
I'aide de syndicats, d ONG, de gouvernements et d organisations
internationales) ont d0 apporter leurs propres réponses quant a ce qui
constitue un comportement approprié pour une entreprise.

o « Responsabilité des entreprises et relations avec le pays hdte — le
secteur de I'extraction miniére» examine comment les compagnies
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pétroliéres et miniéres envisagent leurs roles dans des sociétés hotes
ou la gouvernance publique n’ est pas a la hauteur. On constate que de
nombreuses entreprises mettent |'accent sur leurs contributions de
bienfaisance, les services sociaux qu'elles fournissent (par exemple,
éducation et soins de santé) et leurs projets de développement.
Environ un tiers des entreprises mentionnent les avantages que tirent
les soci étés hotes des impdts qu’ elles acquittent. 1l est beaucoup moins
fréguent que les entreprises s occupent de questions relevant de la
gestion des affaires publiques telles que les droits humains, la
corruption des fonctionnaires ou I’ utilisation faite par les pays des
revenus du secteur de I’ extraction miniére. Seul un petit nombre de
grandes compagnies pétroliéres notent que les avantages pour les
sociétés hétes dépendent dans une large mesure de la capacité des
gouvernements de collecter, maitriser et affecter ces fonds de telle
fagon qu'ils puissent servir a élever le niveau de vie ou a soutenir un
dével oppement durable.

« Evaluation — questions stratégiques pour les entreprises du secteur
de I'extraction miniére» soutient la thése que les défis les plus
difficiles que ces entreprises ont arelever en matiére de responsabilité
découlent de leur engagement dans des pays ou |’administration
publique est inefficace. Les entreprises du secteur de |'extraction
miniére ont accompli des progreés significatifs dans certains domaines
— leurs méthodes de gestion environnementale, par exemple.
Cependant, le document note que leurs initiatives « volontaires » se
heurteront systématiquement a des problémes d efficacité et de
crédibilité s elles ne s appuient pas sur une administration publique
fiable subordonnée a des processus politiques démocratiques. La
principale question stratégique a laquelle sont confrontées de
nombreuses entreprises du secteur de I'extraction miniére est la
suivante — sont-elles prétes a jouer un réle dans la recherche de
solutions aux problémes quasi insolubles dans lesquels ces pays se
débattent ?

«La contribution de I’OCDE examen par les pairs et normes non
contraignantes » note que I’OCDE a des procédures originales pour
aider les pouvoirs publics a améliorer leur action sur plusieurs fronts.
Lesinitiatives de I’ OCDE dans des domaines comme la |utte contre la
corruption, le blanchiment de I’ argent et le secret bancaire sont autant
de contributions importantes a la promotion de ce projet. Les
Principes directeurs de I'"OCDE a l'intention des entreprises
multinationales — ensemble de principes volontaires entérinés a
I’échelon multilatéral et étayés par des ingtitutions de suivi
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spécialisées dans les 36 gouvernements qui y ont souscrit —
pourraient également jouer un réle en ralliant le concours des
entreprises dans I'action menée pour améliorer la gouvernance
publique dans certaines sociétés hétes.

e «Conclusions et prochaines étapes » invite les compagnies pétroliéres
et miniéres a dargir et a approfondir leur coopération avec d' autres
entreprises, avec des organisations internationales telles que I' OCDE
avec leurs propres gouvernements et avec les gouvernements hotes
pour promouvoir un programme global de gouvernance qui jouit déja
d’'un large assentiment parmi |’ ensemble de ces acteurs. L’ expérience
de I’OCDE montre que, méme s'il y a unanimité sur I’ orientation
générale a donner a une réforme, la difficulté réside toujours dans la
mise en ocauivre. Les entreprises du secteur de I’extraction miniere
peuvent contribuer a I’ effort commun en suscitant un élan en faveur
des réformes. Si elles ne s engagent pas résolument dans la recherche
de solutions, elles courent le risque d étre percues par beaucoup
comme une partie du probléme.

Réle du secteur privé dans la société — Qu'est-ce que la
responsabilité des entreprises ?

Le monde des affaires a contribué et continuera de contribuer
puissamment alaréalisation de I’ objectif du développement durable. Il n’est pas
inutile de rappeler que la contribution la plus importante de I’ entreprise est la
conduite des affaires proprement dites — sa responsabilité fondamentale est de
fournir & ses propriétaires des rendements de marché satisfai sants en mettant en
évidence et en exploitant des possibilités d'investissement prometteuses. Ce
faisant, les entreprises créent des emplois et produisent des biens et des services
gue les consommateurs sont préts a acheter. L’ histoire économique de I' OCDE
témoigne de la capacité du secteur privé d' élever le bien-étre général et le
niveau de vie quand il opére dans un cadre régi par des principes de bonne
gouvernance.

La responsabilité des entreprises va au-dela de cette fonction
fondamentale. Les entreprises doivent également respecter les prescriptions
juridiques et réglementaires et, en pratique, doivent satisfaire des attentes moins
contraignantes de la société civile qui ne figurent pas dans les textes de loi. Les
recherches effectuées par I' OCDE suggérent que de nombreuses entreprises ont
investi massivement pour renforcer leurs capacités dans ce domaine. Elles font
cet effort car eles reconnaissent leur interdépendance avec les sociétés dans
lesquelles elles Sinscrivent. De fait, I'interdépendance est au coaur de la
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responsabilité des entreprises. Les recherches de I'"OCDE définissent la
responsabilité des entreprises comme les actions qu'elles entreprennent pour
cultiver et renforcer leurs relations avec les sociétés dans lesquelles elles
meénent leurs activités.

Cependant, I'interdépendance est par définition réciproque.
L’ existence d' un secteur privé prospére est impossible si la société dans laquelle
il opére est défaillante, et un secteur privé en panne compromet inévitablement
la prospérité générale. |l faudrait que les sociétés s attachent a entretenir cette
relation symbiotique en assurant des services tels que le maintien de |’ ordre et
un cadre réglementaire approprié, en investissant dans les nombreux biens
publics utilisés par les entreprises et en financant ces activités par le biais d’'un
régime fiscal bien congu et appliqué avec rigueur. Si les actions du secteur des
entreprises et de la société civile sont couronnées de succeés, |’ adéquation entre
les deux contribue a créer une atmosphére de confiance mutuelle et de
prévisibilité qui facilite I'activité commercidle et accroit le bien-étre
économique, social et environnemental.

L es concepts de gouvernance et de responsabilité des entreprises sont
indissociables. Comme I’a noté en substance |'éminent spécidiste de la
gouvernance, Adrian Cadbury, les systémes de gouvernance aident les
économies et les organisations a trouver le juste équilibre entre les objectifs
économiques et sociaux et entre les objectifs individuels et collectifs. Parvenir a
ce juste équilibre est une quéte permanente pour toute société. Le succes est
subordonné a la création de cadres juridique et réglementaire appropriés. |l
requiert également des voies adaptées pour permettre |'exercice d'influences
moins formelles sur e comportement des entreprises telles que celles provenant
des employés et des pairs ou de la presse et des organisations citoyennes. Aing,
les droits civils, politiques et du travail sont des éléments essentiels dans la
panoplie des mesures de gouvernance a la disposition des secteurs public et
privé. Enfin, les pouvoirs publics doivent é&re suffisasmment efficients et
efficaces pour offrir les divers services qui soutiennent |’ activité des entreprises.
Il s'agit notamment de la protection de la propriété, de |'application des
contrats, de la supervision prudentielle, de I'investissement dans les biens
publics et la fourniture des services publics. Si les gouvernements ne jouent pas
leur rble, le secteur privé ne pourra pas jouer le sien non plus — la
responsabilité des entreprises va de pair avec celle des gouvernements.

La nécessité de créer un systéme de gouvernance efficace concerne
guasiment I’ensemble des domaines d'intervention des pouvoirs publics —
gestion du secteur public, concurrence, environnement, réglementation,
protection des droits humains fondamentaux et des droits de la propriété et mise
en place d'ingtitutions politiques et civiques. Améliorer la situation dans tous
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ces domaines aide les pays a profiter pleinement des fruits de I'activité
économique en géenéra et de I'investissement direct étranger en particulier.
Certains gouvernements ont tenté de rallier I'appui du secteur privé en
améliorant I'efficacité de leurs politiques et les entreprises ont réalisé des
progrés en faisant écho a cet effort de coopération.

. Initiatives privées en matiéere de responsabilité des entreprises —
le point des connaissances

Les efforts du secteur privé pour élaborer des normes de conduite
appropriées et efficaces ont éé I'un des éléments saillants de I’ évolution des
milieux d’ affaires internationaux au cours des derniéres décennies. Des chartes
et codes d’ éthique existent depuis tres longtemps dans certaines professions. Il y
a une vingtaine ou une trentaine d’'années, les entreprises ont commencé a
élaborer des déclarations d'intention — ou codes de conduite. |l s agissait
d’ exposer leurs engagements dans divers aspects de |’ éthique commerciale et du
respect du droit. Il y a eu ensuite la mise au point de systémes de gestion
destinés a les aider a se conformer a ces engagements et |'éaboration de
systémes de gestion normalisés. Une nouvelle discipline de gestion a pris forme
qui fait intervenir des professionnels spécialisés dans la mise en conformité
avec les principes réglementaires, juridiques et éhiques. Plus récemment, des
mesures ont été prises pour fixer des normes destinées a guider les entreprises
dans |’ établissement de rapports sur leurs performances non financiéres.

Une éude récente de I’OCDE, Responsabilité des entreprises.
Initiatives privées et objectifs publics, exploitant des bases de données couvrant
plus de 2 000 organisations dans 30 pays, montre que la plupart des grandes
entreprises multinationales de la zone de I’OCDE ont publié des codes de
conduite énongant des engagements dans des domaines tels que la main-
d cauvre, I’environnement, la santé et la sécurité. Au cours des 15 dernieres
années environ, des principes et des méthodes de gestion ont pris corps qui
permettent aux entreprises d’ aborder des questions éthiques au sujet desquelles
elles auraient é&é incapables d' articuler les moindres réponses rationnellesil y a
seulement une vingtaine d’ années.

e Un phénomene mondial. Les recherches de I'OCDE donnent & penser
gue la plupart des grandes entreprises multinationales ont participé a
ce mouvement. Par exemple, presque toutes les 100 premiéres
entreprises multinationales publient une documentation expliquant les
principes et les techniques de gestion qu'elles utilisent afin de
maitriser les conséquences de leurs activités pour I’ environnement, la
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santé ou la sécurité ou dans le domaine des relations de travail
(Graphique 1).

o Des compétences croissantes. Un nouveau vivier de compétences
internationales en matiére de gestion s est congtitué. Cette nouvelle
génération de gestionnaires cumule connaissances juridiques et
réglementaires, et expertise en matiére de contréle de gestion. Pour
n’en citer que deux exemples, on peut voir le résultat de leurs activités
dans le consensus qui se dessine concernant les pratiques de gestion
appliquées par les entreprises dans la lutte menée contre la corruption
et dans les méthodes de plus en plus perfectionnées et normalisées en
matiére de gestion environnementale. Ainsi, la Graphique2 rend
compte d'une étude des pratiques de gestion environnementale de
424 entreprises européennes opérant dans des secteurs a fort impact
sur I'environnement. Elle montre des taux éevés d'adoption de
systémes de gestion normatifs et font apparaitre que les entreprises du
secteur de I'extraction miniére sont parmi les secteurs ou le taux
d’ adoption est le plus élevé.

e Des normes émergentes. Des normes visant a amédiorer la
transparence et les performances non financiéres ont éé élaborées et
elles sont maintenant employées, perfectionnées et expérimentées au
quotidien par les entreprises. Ainsi, environ deux tiers des entreprises
répertoriées dans la Graphique2 dont les activités ont un impact
important sur |’ environnement ont recours a un systeme normalisé de
gestion environnementale (soit 1SO 14001, soit EMAS). On peut citer
encore comme exemple de normalisation la «Global Reporting
Initiative » qui promeut la pratiqgue de la transparence par les
entreprises a I'appui du développement durable et les Principes
volontaires relatifs ala sécurité et aux droits de |’ homme.

On considére de plus en plus que ces initiatives privées ne sont pas de
simples compléments, mais des éléments essentiels de tout systeme efficace de
contrdle du comportement des entreprises par la société civile’. L’ approche
générale visant a encourager des normes de conduite exigeantes pour les
entreprises ne se résume pas a |’ action réglementaire, 1égale et juridique par les
pouvoirs publics. Les entreprises et les travailleurs — qui font marcher
I’économie au jour le jour — sont confrontées a une multitude de situations
commerciales, de dilemmes éthiques et de problémes liés au respect des lois et
des réglementations. Bien que les lois, les réglementations et |’administration
publigue revétent une trés grande importance, il arrive souvent qu’'elles soient
trop générales pour faire face a toutes les situations imaginables auxquelles une
entreprise peut étre confrontée. Seules les entreprises sont en mesure de
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comprendre les conséquences des lois et des réglementations pour leur
fonctionnement et de les transposer en pratiques de gestion. Cest pourquoi
leurs initiatives sont aussi cruciales que celles des pouvoirs publics pour la mise
en cauvre efficace deslois et des réglementations.

Graphique 1. 100 entreprises multinationales les plus importantes
ayant pris des engagements en matiere d’environnement, de santé
et de sécurité

(pourcentage de la liste de la CNUCED des 100 premiéres entreprises
multinationales)
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Graphique 2. Adoption de SGE par les entreprises européennes
dans des secteurs
a fort impact sur I'’environnement

(pourcentage disposant d’'un systéme
de gestion environnementale officiel)
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Source : OCDE/EIRIS (Ethical Investment Research Service) Récapitulations effectuées
par le Secrétariat de I'OCDE a partir de données compilées par I'EIRIS sur les pratiques
de gestion environnementale de 1 650 entreprises figurant dans la FTSE-Europe. 424 de
ces entreprises appartiennent a des secteurs a fort impact sur I'environnement
(Responsabilité des entreprises : initiatives privées et objectifs publics, OCDE 2001).

Selon cette logique, les initiatives privées en matiere de responsabilité
des entreprises représentent les efforts du secteur privé pour concilier dans leurs
modes de fonctionnement quotidiens les pressions diverses (et parfois
contradictoires) qu'elles subissent pour générer des bénéfices, pour se
conformer aux lois et aux réglementations et pour répondre a certaines attentes
moins contraignantes de la société civile. Toutefois, ces initiatives n'ont pas
plus de crédibilité ou de force que les pressions économiques, sociales,
juridiques et réglementaires qui les faconnent. Si ces initiatives privées sont
couronnées de succes, cea n'atteste pas seulement la compétence et le savoir
faire du monde des affaires dans le domaine de la gestion, mais également la
capacité du corps socid de formuler et de communiquer des pressions
raisonnables pour amener les entreprises a se conduire de fagon appropriée. A
cet égard, la réussite des initiatives volontaires est indissociable des pressions

119



externes qui S exercent sur les entreprises. On verra plus loin dans le présent
article ce qui se produit lorsque certains éléments fondamentauix de ce systeme
— les @ éments dépendants des pouvoirs publics — ne fonctionnent pas.

1. Apports de la société civile — gouvernance publique et
comportement privé

L’ expérience de |’ OCDE dans I’ @ aboration de systémes visant a gérer
les impacts économiques, sociaux €t environnementaux des activités
industrielles est un processus « organique » qui s est étaé sur de nombreuses
décennies. Une étude récente de I'OCDE a décrit ce processus comme une
tentative faisant écho au fonctionnement interne des sociétés — les valeurs
qu eles pronent et leur mode opératoire’. Bien que I'évolution de I'Etat
moderne, qui fait intervenir fiscalité, dépenses et réglementations — ait donné
naissance a des activités de recherche de rente qui lui sont propres, avec les
problémes économiques qui en découlent, on lui concéde aussi en généra
davoir contribué a créer des sociétés prosperes, justes et pacifiques.
L’ expérience de I’ OCDE montre en outre que le rdle et le champ d’intervention
de I'Etat sont trés différents selon les Membres de I'OCDE — les pays de
I’OCDE ont élaboré des modéles originaux concernant I'Etat et ses modes
d'intervention dans I’ activité économique.

Le contréle par le corps social du comportement des entreprises
suppose que les collectivités dans lesquelles eles Sinscrivent fassent une
variété de contributions reflétant leurs valeurs fondamentales. Ces contributions
marquent la légidation, la réglementation et les moyens moins contraignants
d’influencer le secteur privé de leur empreinte et puisent dans les valeurs de la
société dont elles sont profondément imprégnées. Dans I'idéal, elles expriment
les réponses du corps socia a certaines questions fondamentales. Par exemple,
guel prix une société est-elle préte a payer pour éviter la perte d'une vie
humaine ? Quelle valeur accorde-t-elle a I’équité et comment la définit-elle ?
Quelles sont les attentes de la société concernant la gestion et la répartition du
risque ?

La réglementation du comportement des entreprises dépend auss des
compétences et des ressources dont dispose un pays. Combien d’argent peut-il
dépenser pour la mise en conformité et la prévention ? Dans quelle mesure
I"aptitude du secteur des entreprises a maitriser ses problémes de gestion
influence—t—elle sa capacité de respecter les obligations juridiques,
réglementaires et autres dispositions moins contraignantes ?
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Le systéme politique d’'un pays est le principa vecteur par lequel les
réponses a ces questions s expriment et se diffusent dans diverses institutions
qui influencent le comportement des entreprises’. Ces institutions prennent des
formes nombreuses et variées qui influent, directement ou indirectement sur le
comportement des entreprises. Ces voies indirectes sont notamment le droit
criming, le reglement des différends, les subventions, les incitations fiscales
destinées aux entreprises, les services d'information, les dépenses fiscales en
faveur du secteur des ONG, la protection des droits des travailleurs et de la
liberté de la presse. C'est le processus politique qui définit les objectifs
réglementaires et lafagon de les aborder.

Il ne saurait donc y avoir de capacité réglementaire sans capacité
politique préaable car le systeme politique définit les bases sur lesquelles
peuvent se déployer I action réglementaire et les efforts des entreprises pour la
respecter. |l est trés largement admis que I’ OCDE regroupe des économies de
marché florissantes, or on n'y a trouvé aucun systéme politique plus efficace
gu’ une démocratie ou sont respectés a la fois les droits de la propriété et du
travail, ains que les droits humains, politiques, et civiques fondamentaux. Mais,
certaines entreprises opéerent dans des régions ou les capacités politiques et
réglementaires sont gravement défaillantes et ou les droits ne sont pas respectés.
Dans ces situations, les entreprises — parfois en coopération avec des syndicats,
des ONG et des organisations international es — ont improvisé des réponses aux
guestions fondamental es concernant le comportement qu’ elles devaient tenir.

Simultanément, de nombreuses entreprises ont exprimé leur malaise a
devair fournir des réponses a des questions auxquelles en dernier ressort seuls les
gouvernements peuvent répondre®. Les entreprises notent qu'il leur est demandé
(par exemple par des représentants de la société civile installés dans les pays de
I’OCDE) d'apporter des solutions a des problémes qui relévent de la
responsabilité des gouvernements. L’ absence d'un cadre d action approprié pour
leurs opérations peut poser aux entreprises des risques commerciaux et juridiques
sérieux qui dépassent largement les objectifs de campagne des ONG. Il peut
sagir d’ une responsabilité civile devant d’ autres juridictions en liaison avec des
violations des droits humains et d’ accusations de corruption ou d’ autres pratiques
délictueuses ou d'une dégradation inacceptable de I'environnement (avec un
risque d'étre tenu responsable de cette dégradation a une date ultérieure). Le
monde des affaires est convaincu que créer un cadre approprié pour la fiscalité,
les services publics et |a réglementation serait dans |’ intérét de tous.

La section suivante du présent document examine comment un groupe
particulier d’ entreprises — celles appartenant au secteur de |’ extraction miniére
— geére ses activités dans les pays ou les gouvernements n’ont pas pu ou n’ ont
pas voulu établir ou faire respecter un cadre d’ action approprié.
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V. Responsabilité des entreprises et relations avec les pays hotes — le
point de vue du secteur del’ extraction miniére

« Mettre en valeur les ressources miniéres pour contribuer au
développement dans tous les pays ou une exploitation a lieu est
probablement |'une des grandes priorités auxquelles est confrontée
I'industrie miniece e I'industrie des minéraux». Chapitre8
«Minerals and Economic Development» dans Breaking New
Ground: Mining, Minerals and Sustainable Development MM
(2002)

Les entreprises du secteur de I'extraction miniére contribuent a
convertir des ressources non renouvelables en produits qui améliorent le niveau
de vie d'une grande partie de la popul ation de la planéte. Cependant, dans leurs
activités de prospection, d’extraction et de distribution des ressources minérales
ou pétroliéres, ces entreprises se trouvent souvent plongées dans ce gue |’ une
d entre elles a décrit comme étant « parmi les conditions opérationnelles les
plus difficiles au monde ». Dans les cas extrémes, il peut s agir d’ endroits ou la
violence, la corruption ou les violations des droits humains sont monnaie
courante et ou les services publics de base (respect de la loi, protection sociae
et réglementation) sont inexistants ou défaillants’.

Plus généralement, certains analystes se sont demandés si le secteur de
I’ extraction miniére avait été capable d améliorer le niveau de vie de tranches
significatives des populations de beaucoup de pays hotes. Certains vont méme
jusgu’ a avancer gu’il existe une sorte de « malédiction des ressources » qui fait
gue la présence de gisements de grande valeur — en particulier, minéraux et
pétroliers — déchaine dans les sociétés hbtes des forces qui empéchent la mise
en place de mécanismes de gouvernance efficaces. Autrement dit, les
convoitises induites par les bénéfices considérables tirés de I’ exploitation des
ressources naturelles incitent les élites politiques dans les pays hotes a se lancer
dans les pires comportements pour en tirer un avantage personnel. Dans ce
genre de situation, arrangements fiscaux laxistes et violations des droits
politigues et humains sont les deux faces d'un processus plus vaste
d accaparement de la rente par les élites politigues ou d autres factions
stratégiquement placées pour profiter des bénéfices découlant des ressources
naturelles. Une publication du Secrétariat de I' OCDE expose les lacunes dans
les régimes fiscaux de certains pays hétes et en détaille le colt pour les sociétés
de ces pays’. Elles comprennent la subversion de la mission des pouvoirs
publics, |I'absence de services publics de toutes natures, |’ apparition d’ une forte
résistance a laréforme et le remplacement des systémes de partage des marchés
par des systémes de répartition fondés sur la contrainte et la corruption.
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Les entreprises multinationales affrontent des problémes difficiles de
responsabilité dans ces pays en raison de la profonde démission de la puissance
publigue dans certaines sociétés hotes. Dans le traitement de ces problémes, les
entreprises du secteur de |’ extraction miniére sont confrontées a un ensemble
disparate de mesures réglementaires et juridiques qui reflétent les diverses
pressions exercées par le pays héte et par le pays ou elles ont leur siége. Les
pressions venant du pays du siege peuvent étre fortes — elles découlent de
campagnes par des ONG, de menaces de proces ou d’ accusations au pénal (par
exemple en liaison avec les droits humains ou la corruption de fonctionnaires).
Les clients, les partenaires commerciaux et les employés peuvent également
exercer des pressions. En outre, les populations locales dans les pays hotes
peuvent auss formuler des revendications a I’ endroit des entreprises du secteur
de I’ extraction miniére. Laviolence et les troubles al’ échdlon local, outre gu'ils
posent de sérieux problémes éthiques, peuvent entrainer des colts commerciaux
importants.

Le Secrétariat de I'OCDE a réalisé une enquéte sur la fagon dont les
entreprises multinationales du secteur de I’ extraction miniére pergoivent leurs
réles et leurs contributions aux sociétés des pays hétes. L’ échantillon comprend
59 entreprises — 29 compagnies pétroliéres et 30 compagnies minieres. On y
trouve un large éventail d entreprises alant de trés grandes entités réputées a
des firmes de taille moyenne peu connues du public. Les compagnies miniéres
figurant dans I’échantillon sont implantées dans une douzaine de pays dont
certains offrent un climat problématique pour I’investissement (par exemple,
Angola, Colombie, Congo, Indonésie et Zambie). L'annexe décrit la
méthodologie. Quelques résultats significatifs sont présentés dans la
Graphique 3.

a) Comparaison entre compagnies pétroliéres et compagnies miniéres
et entre moyennes entreprises et grandes entreprises

Trente-huit pour cent des compagnies pétrolieres et 13 pour cent des
compagnies miniéres ont fait des déclarations détaillées au sujet de leurs réles
dans les sociétés hétes. Quarante-troispour cent des compagnies miniéres
restent totalement muettes sur ces questions (par rapport a 3 pour cent des
compagnies pétroliéres). L’ épaisseur des dossiers fournis semble trés fortement
corrélée avec la taille et la notoriété des entreprises. Par exemple, toutes les
grandes compagnies pétroliéres sauf une ont publié des déclarations de principe
trés complétes et des interventions. Dans le secteur de |’ extraction miniére, les
grandes entreprises sont beaucoup plus nombreuses que les entreprises de taille
plus modeste et moins connues a faire des déclarations publiques contenant des
explications détaillées de leurs politiques et de leurs pratiques.
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La différence entre les compagnies pétrolieres et minieres est
frappante. Les premiéres éant souvent présentes dans la vente au détail, ce qui
n'est généralement pas le cas des secondes, on est en droit de penser que les
pressions, et notamment celles des consommateurs résultant d'une forte
visibilité dans le public, sont des ééments moteurs importants dans I’ évolution
du secteur de I’ extraction miniére matiére de responsabilité des entreprises’.

b) Fourniture de services sociaux et d'infrastructures sur place

Le résultat le plus notable est peut-étre I'importance que ces
entreprises accordent aux services sociaux gqu’elles fournissent dans les pays
hétes. L’engquéte donne a penser que les grandes entreprises du secteur de
I’ extraction miniére sont trés engagées dans la fourniture de services sociaux et
qu'elles considerent cette fonction comme leur contribution premiére aux
sociétés hétes. Cinquante-cing pour cent des compagnies pétroliéres et 40 pour
cent des compagnies minieres mentionnent |’amélioration des services a la
collectivité. L’éducation et les infrastructures/services médicaux sont les
activités les plus fréqguemment citées dans ce domaine — 52 pour cent des
compagnies pétroliéres et 27 pour cent des compagnies miniéres évoquent la
construction d'écoles et dingalations médicaes. La mise en oavre
d’infrastructures d'dimentation en eau (31pour cent et 13 pour cent,
respectivement) et de projets agro-alimentaires (31 pour cent et 10 pour cent)
est également mentionnée.

Selon une étude de lafiscalité appliquée dans | e secteur des minéraux,
la fourniture de services et d'infrastructures est une constante des activités des
compagnies miniéres depuis plus d un siécle’. Cela tient peut-étre partiellement
au fait que nombre de leurs opérations se déroulent dans des régions reculées ou
gue (en I'absence de mécanismes fiscaux de partage des recettes avec les
populations locales) elles se trouvent dans I'aobligation «d acheter » par
d autres moyens le soutien des collectivités locales.
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Graphique 3. Entreprises du secteur le I'extraction miniére:
Comment elles percoivent leur role dans les sociétés hotes
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C) Droits humains, forces de sécurité et réinstallation

Trente-cing pour cent des compagnies pétroliéres et 17 pour cent des
compagnies miniéres envisagent le respect des droits de I’homme comme une
question intéressant les entreprises. Il en va de méme en ce qui concerne les
questions de sécurité pour 14 pour cent des compagnies pétrolieres et 3 pour
cent des compagnies miniéres. Deux des entreprises citent les Principes
volontaires sur la sécurité et les droits humains, une initiative patronnée par
plusieurs entreprises du secteur de I'extraction miniére, syndicats, ONG
défendant les droits humains et par les gouvernements des Etats-Unis et du
Royaume-Uni.

Un petit nombre d entreprises — presque toutes appartenant au
secteur pétrolier — fournissent des informations détaillées sur la facon dont
elles gérent la sécurité. Les déclarations contiennent parfois des descriptions
trés précises d’incidents violents mettant en cause, employés, forces de sécurité
ou population locae ainsi que des explications sur les origines des incidents et
leur traitement par les employés. Nombre de ces incidents se sont produits au
Nigeria, mais il y a également des descriptions d’ événements qui ont eu lieu
dans quelques autres pays. Trois entreprises notent qu’il leur est arrivé d’ étre la
cible de tentatives d' extorsion.

Dix-sept pour cent des compagnies pétroliéres et 10 pour cent des
compagnies miniéres mentionnent les opérations de rénstdlation et les
principes d’'indemnisation. Deux entreprises citent les directives de la Banque
mondiale en ce qui concerne la réingallation et quelques-unes apportent des
précisions sur leurs pratiques d'indemnisation et de réinstallation dans certaines
situations.

d) Utilisation des recettes et transparence

Les entreprises du secteur de |'extraction miniére sont parfaitement
conscientes de la contribution potentielle au développement économique des
pays hétes du versement de leurs impots et redevances (souvent considérables).
Trente-quatre pour cent des compagnies pétrolieres et 13 pour cent des
compagnies miniéres font état de ces versements. Globalement, les recettes
percues par les pouvoirs publics figurent parmi les avantages les plus
communément cités par les entreprises du secteur de |’ extraction miniére.

Toutefois, les approches varient concernant cette question. La plupart

des déclarations reconnaissent simplement que les sommes versées aux
gouvernements sont considérables et procurent un avantage de premier plan aux
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sociétés hotes. En revanche, peu de grandes entreprises S interrogent vraiment
sur le fait que, dans certains pays hétes, seule une petite partie de cet manne est
redistribuée a I'ensemble de la population. Deux compagnies pétroliéres
décrivent des partenariats avec des organisations financiéres internationales
(FMI et Banque mondiale) destinés a clarifier comment sont dépensées et
justifiées les recettes issues de la production. On trouve dans les déclarations de
certaines compagnies pétroliéres figurant dans I’ échantillon une analyse de la
situation danstrois pays— Nigeria, Angola et Tchad. Bien que desinitiatives de
grande envergure soient engagées par les entreprises pour examiner la question
de la corruption dans le secteur de I'extraction miniére, la question de
I’ utilisation des recettes et de la transparence dans le pays héte n’ occupe pas
une grande place dans les descriptions faites par les entreprises individuelles de
leurs relations avec les pays hétes, méme parmi les grandes compagnies
miniéres.

e) Déclarations environnementales

Il vaut la peine de noter que, dans une analyse textuelle indépendante
des réponses du méme échantillon de 59 entreprises, les compagnies miniéres
sont plus enclines a aborder la question de la gestion environnementale que les
compagnies pétrolieres (81 pour cent des compagnies miniéres et 63 pour cent
des compagnies pétrolieres évoquent cette question; Graphiqued). Le
Secrétariat a procédé a une analyse détaillée des déclarations des compagnies
miniéeres sur |’ environnement. Cinquante-sept pour cent de celles-ci ont fourni
des exposés détaillés de leurs pratiques en matiére de gestion environnementale.
Les dossiers d'impact sur I'environnement et les mesures a prendre en cas
d'urgence sont mentionnés par 30 pour cent de I'échantillon. La moitié des
compagnies minieres possédent des systémes de gestion en matiére
d’ environnement, d hygiéne et de sécurité, dont 23 pour cent sont certifiés.
Concernant les instruments de gestion utilisés pour assurer la conformité, sont
le plus souvent cités la formation des employés (30 pour cent) et |’ audit interne
(37 pour cent). Treize pour cent des compagnies miniéres mentionnent le
recours a des audits externes. Vingt pour cent font état d’ actions correctives et
de procédures en cas de non-conformité. Vingt-sept pour cent publient un
rapport annuel concernant leurs performances environnementales.
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Graphique 4. Contenu des déclarations environnementales
des compagnies miniéres — Eléments saillants

(Pourcentage d’entreprises mentionnant un élément donné)
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L es compagnies miniéres semblent ére plusal’ aise avec les questions
environnementales qu’'avec certains autres aspects des pays hotes (droits
humains, corruption et réingtalation). Elles sont plus prétes a discuter
longuement de ces questions et elles en parlent avec une grande assurance. Cela
tient probablement au fait qu’ elles sont (a juste titre) fieres de leur réalisations
— I"acquisition d’ une compétence en matiére de gestion ainsi que de normes de
comportement et de gestion — dans ce domaine. L'assurance apparente et la
relative propension a prendre des positions publiques sur les questions
d environnement peuvent également traduire le fait que si les entreprises du
secteur de I'extraction miniére maltrisent leurs pratiques environnementales
internes, les relations avec le pays héte mettent en jeu des domaines ou le réle et
la contribution potentielle des compagnies miniéres sont limités par définition.
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V. Evaluation — questions stratégiques pour les entreprises du
secteur del’extraction miniére

Cette étude des initiatives en matiére de responsabilité engagées par
les entreprises multinationales du secteur de I’ extraction miniere des pays de
I’OCDE donne quelques raisons d espérer, mais souléve également quelques
interrogations fondamentales. L’'espoir découle des progrés spectaculaires
accomplis par les entreprises dans certains de leurs champs de responsabilité.
Beaucoup d’entre elles ont accumulé des compétences en matiére de gestion et
contribué a I'émergence de normes. Les recherches de I’OCDE donnent a
penser que les avancées ont été particuliérement probantes dans le domaine de
la gestion environnementale et que les compagnies miniéres y ont puissamment
contribué. L’analyse des déclarations publiques montre que les compagnies
miniéres s expriment avec beaucoup de confiance au sujet de leurs initiatives
environnementales et ont tendance a utiliser un vocabulaire commun
lorsgu’ elles décrivent leurs principes de gestion.

Les interrogations sont liées a certains problémes de gouvernance
insolubles et a de graves défaillances des pouvoirs publics dans certains pays
hétes (corruption, protection des droits fondamentaux, efc.). Les initiatives
privées sont des compléments cruciaux aux réglementations, lois et autres
formes de contréle que la société exerce sur le secteur des entreprises, mais elles
ne sauraient les remplacer. Les performances économiques, environnementales
et sociales des entreprises du secteur de |’ extraction miniére ne peuvent pas étre
dissociées de la qualité des messages et des stimulations qui leur parviennent de
la société civile. Malgré les progrés considérables accomplis par ces entreprises
dans I’ élaboration de principes et de pratiques concernant la gestion de leurs
opérations, €elles ont toujours besoin d'un cadre juridique et réglementaire
approprié qui refléte clairement |es attentes de la société civile du pays héte.

Tous les pays connaissent des problémes de gouvernance, mais leur
acuité varie selon les pays. Les entreprises du secteur de I’ extraction miniére
reconnaissent ellesmémes dans leurs déclarations publiques qu'eles
investissent dans certaines des régions les plus troublées de la planéte. La
corruption — qui ne se limite pas aux pots-de-vin, mais comprend auss le
détournement de fonds publics et la recherche du profit personnd dans d' autres
domaines de la gestion publique (privatisation, réglementation, etc.) — est
particulierement dommageable pour la qualité de la gouvernance et les
perspectives de réforme'®. Les entreprises internationales du secteur de
I” extraction miniére sont confrontées a la question fondamental e suivante : dans
quelle mesure estiment-elles avoir un réle ajouer pour aider certains pays hétes
aaméliorer leur cadre général de gouvernance ?
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L e dépouillement des déclarations publiques des compagnies miniéres
donne a penser qu'elles privilégient les questions environnementaes et leur
contribution en matiere de services sociaux et d'infrastructure. Nombre d’ entre
elles évoquent en termes genéraux, les recettes fiscales qui sont percues par les
pays hotes. Cependant, la plupart d entre elles ne se hasardent pas dans les
guestions de gouvernance plus ambitieuses, telles que I'utilisation et la
transparence des versements d’'impdts et de redevances ou d' autres aspects des
relations entre les entreprises et les pays hotes (par exemple, soumissions,
opérations de sécurité). Cela se comprend -- entrer dans ces considérations les
place dans des roles inhabituels et les projette dans des domaines qu' dles ne
malitrisent que partiellement.

Cependant, I’opinion des compagnies miniéres sur ces questions est
importante. Elles sont souvent parmi les acteurs extérieurs les mieux informés
dans certains pays et elles contribuent a orienter les débats sur les stratégies de
développement. En méme temps, si I'influence des compagnies miniéres dans
les pays hotes est souvent grande elle a auss ses limites. De nombreuses
entreprises multinational es reconnaissent qu'’il est dans leur intérét de contribuer
a la recherche de solutions et, comme cela est suggéré dans |’ enquéte relatée
dans le présent document, certaines d entre elles ont commencé a intervenir
dans des questions de gouvernance de plus grande portée. L’ enquéte effectuée
par I’OCDE montre que seul un petit nombre de grandes compagnies pétroliéres
ont rédigé des déclarations publiques détaillées sur I utilisation des revenus et la
transparence dans les pays hétes.

Toutefois, les problémes de gouvernance publique dans ces pays sont
parfois d'une tele gravité qu essayer d'agir de facon responsable peut
constituer un handicap concurrentiel non négligeable (en particulier dans des
domaines tels que la lutte contre la corruption). Il se peut que certaines
entreprises individuelles soient fortement poussées a tremper dans des pratiques
de gouvernement douteuses, alors qu'il est dans I'intéré& du secteur de
I” extraction miniére en général de promouvoir une gouvernance plus saine (de
facon a réduire les risques commerciaux, financiers et politiques considérables
auxquels les entreprises sont exposées dans ces pays). Cela donne a penser
gu’ une approche sectorielle de cette question -- par exemple par le biais de
groupements professionnels -- pourrait s’ avérer efficace.

La quéte d'une meilleure gouvernance ne sera pas chose aisée et
nécessitera d'agir sur plusieurs fronts. Les entreprises seraient bien avisées de
travailler en partenariat, non seulement entre elles, mais également avec le
gouvernement du pays héte et celui du pays ou €elles ont leur siége et avec les
organisations internationales. Il faudra conjuguer les efforts pour essayer d' aider
Ces pays a créer une base institutionnelle solide au service d'une croissance
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durable. Les entreprises du secteur de I extraction miniére ont certes un role non
négligeable ajouer dans ce processus, maisil est inévitablement partiel.

Heureusement, le principe d’'une action en coopération dans ce
domaine feral’ objet d' un consensus croissant. Comme cela a été noté en téte du
présent document, I'importance d' une bonne gouvernance publique et privée
pour éever le bien-étre économique, social et environnemental est une idée qui
semble maintenant bien ancrée et qui jouit d' un soutien considérable dans de
nombreux milieux. Pour la plupart des pays, c'est le prochain grand défi a
relever. Grace a son processus origina d'examen par les pairs e a son
expérience dans la formulation de régles non contraignantes fondées sur le
consensus, I’ OCDE est bien placée pour apporter une aide.

VI. Contribution de I'OCDE -- examen par les pairs et normes non
contraignantes

... ’OCDE se trouve dans une situation idéale pour contribuer a
I édification d’un monde meilleur... Elle peut s'investir rapidement et agir avec
souplesse dans des domaines oul les pays avancés du monde sont capables de
montrer le chemin en se saisissant des nouveaux problémes planétaires comme
le gouvernement d entreprise, la corruption et le blanchiment d’ argent... Elle
peut nous aider a mieux appréhender les problémes et a encourager les
pratiques exemplaires et, lorsgu’ une action plus structurée est nécessaire, elle
peut constituer une tribune pour éaborer lesréeglesdu jeu.

Donald Johnston, Secrétaire général del’ OCDE
« Fostering International Investment and Corporate Responsability »
mars 2000.

L’ OCDE aide les gouvernements a améliorer leurs politiques dans de
nombreux secteurs. Parmi les points forts de I’ activité de I’ OCDE figurent son
processus origina d examen par les pairs et la mise au point, a |’ attention des
pouvoirs publics et des acteurs privés, de normes de comportement fondées sur
le consensus. Ces derniers instruments n’ont généralement pas force de loi*
mais ils fournissent des références internationales pour guider les politiques
publiques et la conduite du secteur privé. Ils complétent et renforcent les
initiatives privées décrites plus haut.

Les examens par les pairs portent sur de nombreux aspects des
politiques gouvernementales — phénomenes macro-économiques,
investissement international, réforme de la concurrence et de la réglementation
et fiscalité pour n'en nommer que quelques-uns. Dans le domaine de la lutte
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contre la corruption, les processus d'évaluation par les pairs a |'appui de la
Convention sur la lutte contre la corruption de I'OCDE, I'initiative contre le
blanchiment de capitaux™ et les travaux visant & promouvoir | intégrité dans la
gestion publique méritent une mention particuliére.

Des normes ont été élaborées dans des domaines tels que la gestion
fiscale, la palitique de la concurrence ainsi que la politique fiscale et lamise en
recouvrement de I'imp6t. Méme si elles ne sont pas contraignantes, ces normes
fournissent des points de comparaison pour évaluer divers aspects du
fonctionnement du secteur public. Les Principes de I'OCDE relatifs au
gouvernement d’ entreprise en sont un exemple remarquable. 1ls fournissent des
orientations, pertinentes pour tous pays dotés de marchés financiers organisés,
sur les aspects du gouvernement d entreprise que la loi et la réglementation
devraient s efforcer de promouvoir dans le secteur privé. Il convient également
de noter I'éaboration par le Comité d'aide au développement de I'OCDE de
lignes directrices concernant la prévention des conflits. Un inventaire de lignes
directrices et de déclarations d’ orientation sur les travaux dans ce domaine vient
juste d'étre publié sous le titre Prévenir les conflits violents qui comprend un
chapitre intitulé « Mobiliser |le monde des affaires ».

Ces examens par les pairs et hormes non contraignantes ne sont pas
I"apanage des seuls pays de I'OCDE et un nombre croissant de pays non
membres s’ associent a tous les aspects des activités de I’ Organisation. Des pays
non membres participent aux travaux de la plupart des comités de I’ OCDE. Six
pays non membres ont en outre souscrit a la déclaration de I'OCDE sur
I"investissement international et les entreprises multinationales™ Ce code de
conduite entériné a I’ échelon multilatéral, qui s appuie sur des institutions de
suivi prévues a cet effet dans les 36 gouvernements qui ont adhéré, pourrait
également contribuer a mobiliser I'aide des entreprises pour améliorer la
gouvernance publique dans certaines sociétés hétes. Cela répondrait a la
demande formulée par les ministres a leur réunion de 2002 a I'intention des
gouvernements concernés « de continuer a promouvoir la mise en ceuvre des
Principes directeurs de I’ OCDE al’intention des entreprises multinationales, qui
énoncent des recommandations pour un comportement responsable des
entreprises, notamment dans des domaines comme la transparence et la lutte
contre la corruption ». Les pays non membres sont également invités dans les
travaux de |’ OCDE alutter contre la corruption et le blanchiment des capitaux.

Les entreprises privées ont un réle éminent ajouer dans ce contexte. En liaison
avec des représentants du monde des affaires et des travailleurs, ains que des
ONG, les pays Membres de I’ OCDE -- de concert avec les non membres qui ont
souscrit a la déclaration -- s efforcent de promouvoir les Principes directeurs de
I’OCDE a I'intention des entreprises multinationales (voir encadré). Il s agit de
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recommandations facultatives sur la conduite du secteur privé couvrant dix
domaines de I’ é&thique commerciale. Bien que le respect des Principes directeurs
soit volontaire pour les entreprises, ces principes s imposent aux gouvernements
qui y ont adhéré et qui, ce faisant, se sont engagés a en favoriser |’ application
par les entreprises multinationales qui exercent des activités ou qui ont leur
siége dans leurs territoires.

VII. Conclusions et prochaines éapes

Les entreprises du secteur de I'extraction miniére ont fait des progrés
considérables dans la maitrise des impacts de leurs activités sur |’ environnement et
nul doute qu'dles poursuivront sur cette voie. Leurs efforts sont un éément
essentiel de tout systéme visant a atténuer |les conséquences environnementaes des
activités d extraction. Toutefois, ces mesures ne peuvent étre efficaces s le cadre
général dans lequel dles Sinscrivent est défaillant. Les initiatives volontaires, les
codes internes, les véifications externes des codes et |e diadogue entre les diverses
parties prenantes ne peuvent pas compenser les lacunes de processus politiques
considérés comme illégitimes ou corrompus ou de Soci&tés civiles irrespectueuses
des droits fondamentaux. Une voie prometteuse pour les entreprises du secteur de
I extraction miniére consiste aaborder de front la question de la gouvernance et ane
pas gpparditre comme un subgtitut, mais comme un acteur dans la recherche de
solutions a des problémes tenaces et trés profondément enracinés.

Les entreprises du secteur de I’ extraction miniére ont un réle important,
mais par définition seulement partiel, a jouer dans I’amélioration des conditions
généraes dans les pays hotes Pour relever ce défi, dles ont encouragé des
activités anti-corruption dans leurs groupements professionnels et commencé a se
préoccuper de ce quil advenait du produit des taxes miniéres aprés leur
introduction dans les systémes financiers publics, ains que la transparence et la
structure des arrangements financiers qui les lient aux pays hotes. C'est une bonne
chose. Sagissant de |'avenir, les compagnies pétroliéres et miniéres pourraient
utilement approfondir leur coopération avec dautres entreprises, avec des
organisations internationales telles que I’ OCDE et avec |es gouvernements des pays
hotes et de ceux ou eles ont leur siége pour promouvoir une stratégie globale en
matiére de gouvernance qui jouit dé§ad’ un large consensus parmi |’ ensemble de ces
acteurs. |l ressort de I’ expérience de I'OCDE que, méme quand il y a un accord
général sur la direction a donner aux réformes, ¢'est toujours au niveau de la mise
en cavre que le bé blesse. Les entreprises du secteur de I’ extraction miniére
peuvent aider en initiant un mouvement en faveur des réformes. L' OCDE espére
pouvoir travailler avec le secteur privé e les acteurs non membres dans
I’éablissement de systémes de gouvernance qui favoriseront une distribution
équitable des fruits de I'activité et une gestion rationnelle des dépenses
d investissement du secteur de |’ extraction miniére.
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Encadré 1. Lesprincipesdirecteursdel’ OCDE al’intention
des entreprises multinationales

Les Principes directeurs de I’ OCDE a |’ intention des entreprises multinationales
sont des recommandations adressées par 36 gouvernements (ceux des Membres
de I’OCDE plus six non membres) aux entreprises multinationales qui exercent
des activités dans ou depuis leurs territoires. Elles définissent des normes et des
principes non contraignants pour une conduite responsable des entreprises dans
des domaines tels que la sécurité de la production, les relations employés-
employeur, I'information sur les risques majeurs et la lutte contre la corruption.
Ces recommandations expriment les valeurs communes des nations qui sont a
I"origine de la plupart des flux d'investissement direct a I’ échelon mondial et
abritent la plupart des entreprises multinational es.

Leurs procédures de suivi uniques constituent une valeur gjoutée essentielle des
Principes directeurs de I’ OCDE. Les gouvernements des pays qui souscrivent a
ces Principes ont tous établi des Points de contact nationaux pour promouvoir le
respect des Principes directeurs par les entreprises multinationales qui opérent
sur leursterritoires ou a partir de celui-ci.

Les données réunies a ce jour donnent a penser que les Principes directeurs ont
un effet. De nombreuses entreprises ont admis publiquement qu’ elles utilisaient
les Principes directeurs comme une référence en matiére de comportement. Les
Principes directeurs sont employés pour essayer d éviter les malentendus et
pour promouvoir la confiance mutuelle et la prévisibilité entre le monde des
affaires et les sociétés des pays hoétes et des pays du siege. Une vingtaine de
d’ événements spécifiques (c'est-a-dire de débats sur le respect par une
entreprise  donnée, dans une situation commercide déterminée, d’une
recommandation particuliére tirée des Principes directeurs) ont été envisagés ou
sont al’ étude par les Points de contact nationaux.

Les Principes directeurs sinscrivent dans un instrument plus vaste -- la
Déclaration de I'OCDE sur I'investissement international et les entreprises
multinationales. La Déclaration plaide en faveur d'une approche globale et
équilibrée concernant le traitement équitable par les gouvernements de
I"investissement direct étranger et la responsabilité des entreprises. La
Déclaration refléte les valeurs essentielles de I'OCDE en matiere
d'investissement  -- transparence, non-discrimination et protection de
I'investissement. La Déclaration propose aux gouvernements des orientations
concernant le traitement national, la limitation des obligations contradictoires
imposées aux entreprises multinationales et les incitations et obstacles officids
al’investissement direct éranger.
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ANNEXE. METHODOLOGIE

L’ objectif de I"analyse textuelle est de saisir comment les entreprises
du secteur de I'extraction miniére envisagent leur role dans les pays moins
développés. Pour y parvenir seules ont été prises en compte les déclarations
publigques faites par les entreprises ou leurs dirigeants, en premier lieu celles
disponibles sur leurs sites Internet. Toutes les informations disponibles sur ces
sites ont été jugées pertinentes -- déclarations générales, codes de conduite,
descriptions ou explications des activités, discours par les dirigeants des
entreprises, communiqués de presse. On a auss retenu dans |'étude les
déclarations publiques d’'un groupe d entreprises sélectionné par un service
d'information financiére en ligne bien connu dans les secteurs pétroliers et
miniers (Hoovers).

L es aspects suivants ont été pris en compte : role et contributions aux
sociétés hotes, droits humains, fiscalité, relations avec les collectivités locales y
compris la fourniture de services (par exemple, éducation ou santé) et
infrastructure (par exemple, eau et services médicaux), relations politiques, lutte
contre la corruption, environnement. Le contenu de ces déclarations a ensuite
été codé dans une base de données en recherchant les attributs suivants : droits
humains, références a des textes extérieurs (Déclaration universelle des droits
de I"homme, Principes de Sullivan, Pacte mondial, Principes directeurs de
I’OCDE, etc.), relations avec les collectivités locales, indemnités pour les terres
et la réinstalation, gestion des forces de sécurité, utilisation de forces de
sécurité privée, paiement des forces gouvernementales, extorsion, contributions
au développement économique, importance des impo6ts et d’ autres paiements au
gouvernement, emplois, investissement, amélioration des services a la
collectivité, fourniture dinfrastructure, hopitaux et clinigues médicales,
initiatives sanitaires, écolesenseignement, eau potable, aménagement agro-
alimentaire, bourses, participation des employés, respect du droit, dons de
bienfaisance, montants en dollars dépensés pour ces activités, corruption,
transparence, relations avec les ONG, contributions politiques, audits externes,
formation, signatures d’engagement par les employés, comité d éthique ou
engagement de hauts responsables, systémes de sonnette d’ alarme, mécanismes
internes de contréle et d'application effective, environnement. Le choix des
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attributs textuels se fonde sur les publications traitant de la responsabilité
sociale des entreprises dans le secteur de I’ extraction miniére (citations) et sur
une premiére lecture des déclarations publiques.

L’ échantillon d' entreprises couvre deux secteurs définis par Hoovers
sur son site Internet d’information financiére sur les entreprises : « Integrated oil
and gas» et «Diversified mining and metals». Les définitions des unités
sectorilles et commerciales sont celles retenues par Hoovers dans
I’ organisation de son analyse financiére de ces entreprises. Par « Integrated oil
and gas», on entend de grandes entreprises internationales du secteur de
I"énergie engagées dans diverses activités relatives au pétrole et au gaz
notamment la prospection, la production, le traitement, le raffinage, la
commercialisation et le transport de ces matiéres premieres. Toutes les
entreprises prises en compte sont publiquement citées. (Pour obtenir une liste
des entreprises par secteur, Voir
www.hoovers.com/company/dir/0.,2116,6118,00.html.) Géographiquement, les
compagnies pétroliéres se répartissent comme suit : Etats-Unis 7, Royaume-Uni
3, Europe continentale 12, Japon 1, autres pays 6. Par « Diversified mining and
metals », on entend de grandes entreprises miniéres internationales propriétaires
de biens miniers et engagées dans |’ extraction et le traitement d’ une variété de
minéraux.
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Notes

Par exemple, le Nouveau partenariat pour le développement de I' Afrique
(NEPAD) insiste sur I'importance de créer des conditions de paix, de sécurité
et de gouvernance responsable comme ingrédients nécessaires d'un
développement durable. http://www.nepad.org/home.asp.

Voir par exemple John Schlotz (1997) « Enforcement Policy and Corporate
Misconduct: The Changing Perspective of Deterrence Theory » dans Law
and Contemporary Problems volume 253, Eté. Egalement, lan Ayres et
John Braithwaite (1992) Responsive Regulation. Oxford University Press.
New Y ork et Oxford.

Voir Politiques de réglementation dans les pays de I'OCDE: de
I"intervention a la gouver nance de la réglementation, OCDE (2001).

Pour trouver une analyse des divers vecteurs par lesguels influencer le
comportement des entreprises, voir Chapitre 2 (« Social control of Business:
corporate socia responsibility » de N. Craig Smith (1990) Morality and the
Market. Routledge. Londres).

Pendant le Tour de table sur la Responsabilité des entreprises parrainé par les
Points de contact nationaux des Principes directeurs de I'OCDE a I’ intention
des entreprises multinationales (voir encadré ci-dessous), de nombreux
acteurs — y compris des représentants du monde des affaires et de
groupements professionnels — se sont inquiétés de I’ obligation pour les
entreprises de jouer des rbles qui reviennent normalement aux
gouvernements. Voir OCDE (2001), Principes directeurs de I'OCDE a
I’intention des entreprises multinationales ; rapport annuel 2001. Paris.

Ces problémes sont développés dans « Multinational Enterprisesin Situations
of Violent Conflict and Widespread Human Rights Abuses » Working Papers
on International Investment 2002/1. http://www.oecd.org/daf/investment.

Voir «Multinational Enterprises in Situations of Violent Conflict and
Widespread Human Rights Abuses », Documents de travail de I'OCDE sur
I"investi ssement international 2002/1. http://www.oecd.org/daf/investment.

Etant donné que I'analyse s'est fondée les mémes attributs textuels pour
I'industrie miniére et I'industrie pétroliére, cette interprétation part de
I"hypothése que la pertinence des questions est la méme pour les deux
secteurs et que, par conséquent, les problémes qui leur sont posés en termes
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10.

11.

12

13.

14.

de responsabilité d'entreprise sont largement similaires (ce qui n'est pas
nécessairement le cas).

Voir Otto, James (1995) Taxation of Mineral Enterprises, Graham et
Trotman/Martinus Nijhoff. Londres.

Voir par exemple, «Les analyses économiques des causes et des
consequences de la corruption: quelques enseignements»  de
Jean Cartier-Bresson. Dans Affairisme : la fin du systéme. OCDE 2000.

La Convention de I’"OCDE sur la lutte contre la corruption constitue une
exception importante. Les 35 signataires de la Convention sont tenus de
mettre leurs |égislations nationales en conformité avec les principes établis
dans la Convention.

Groupe d'action financiére sur le blanchiment de capitaux (GAFI). Le GAFI
est installé dans les locaux de I'OCDE, mais sa composition est en différe
quelque peu.

Argentine, Brésil, Chili, Estonie, Lituanie et Slovénie adhérent a la
Déclaration de I’OCDE. Israél, la Lettonie, Singapour et le Venezuela ont
demandé ay adhérer.

Ainsi, les compagnies miniéres ont financé une importante évaluation de leur
impact ou sont abordés nombre des questions relatives a la corruption, a la
transparence et la gouvernance examinées dans le présent document. Voir
projet MMSD (2002) Breaking New Ground: Mining, Minerals and
Sustainable Devel opment. Londres.
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COMMENT REUSSIR LA LIBERATION DESMOUVEMENTSDE
CAPITAUX : UNE QUESTION DE GOUVERNANCE -- EXPERIENCE
RECENTE DE L’OCDE"

L’ engagement pris par I’ OCDE de libérer et d’ ouvrir les marchés avait
dgja été formulé par I'organisation qui I'a précédée, I'OECE, I’ Organisation
européenne de coopération économique. Cette entité avait été créée en 1948 afin
d’ aider les pays Membres d’ Europe de |’ Ouest a reconstruire leurs économies et
a les mettre sur la voie d’'une croissance durable! L'OECE privilégiait la
libéralisation des échanges et avait en outre pour ambition d’ assurer un certain

degré de coordination des politiques nationales.

A I'époque, I'attention des décideurs en Europe étant totalement
focalisée sur la recongtruction et la restructuration, la convertibilité des
opérations en compte courant I'a emporté sur la libéraisation des flux de
capitaux non liés aux échanges. Cet objectif a été atteint en 1958, |es membres
ayant alors mis au point un code de la libération des opérations invisibles
courantes juridiquement contraignant. A cette époque, le souvenir des
opérations spécul atives déstabilisantes de |a période de I entre deux guerres et la
diversité des régimes de contréle des changes limitaient le nombre des partisans
de la convertibilité totale du compte de capital.

Une fois achevée la libéralisation du secteur de I’ économie rédlle, de
nombreuses pays industrialisés, conscients des effets pr§udiciables des
restrictions sur la répartition de I'investissement et sur les opportunités de
financement, ont commencé des le début des années 60 a démanteler les
contrbles des capitaux. Le mouvement en faveur de la libé&adlisation S est
concrétisé lorsgu’en 1961, I’ OECE est devenue I’ OCDE (Organisation pour la
Coopération et le Développement Economiques), regroupant davantage de pays

1 Cet article a été préparé par Eva Thiel, Economiste principale, de la Division
des mouvements de capitaux, des investissements internationaux et des
services al’ OCDE. Les références utilisées dans la préparation de cet article
peuvent étre consultées dans une publication de I’OCDE intitulée “Forty
Years Experience with the OECD Code of Liberalisation of Capital
Movements’, OCDE, octobre 2002.
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(Etats-Unis et Canada).? Les Membres ont adopté un Code de |a libération des
mouvements de capitaux juridiquement contraignant, d’ une structure analogue a
celle du Code de la libération des transactions invisibles. Le Code de la
libération des mouvements de capitaux n’obligeait pas les Membres a libéraliser
immeédiatement et totalement les flux de capitaux, mais les engageait a respecter
un processus de libéraisation progressive, par la suppression des restrictions
«dans la mesure nécessaire a une coopération économique efficace» Les
Membres de I’OCDE ont pour la plupart adopté un processus de libéralisation
progressive, et depuis la deuxiéme guerre mondiale, tous ont jugé nécessaire, a
un moment ou a un autre, d'imposer une réglementation des changes. Les
grands déséquilibres des paiements survenus pendant les années 70 ayant
conduit a I'effondrement du systeme de Bretton Woods, le processus de
libéralisation a subi quelques revers. Toutefois, entre le milieu des années 70 et
le début des années 80, de nombreux pays ont réduit la portée de leur régime de
contréle des changes au strict nécessaire pour préserver un certain degré
d’ autonomie en matiére de politique monétaire.

La composition de I’ OCDE est restée inchangée pendant 20 ans, suite
a I'adhésion de la Nouvelle-Zélande en 1973. Depuis 1994, six nouveaux
Membres (le Mexique, la République tchéque, la Hongrie, la Pologne, l1a Corée
et la Sovaquie) ont rgoint I’ Organisation, ce qui a donné un nouvel éclairage
sur lamise en cauvre des obligations de libéralisation découlant des Codes dans
le contexte financier international actuel. Cet article, complété en annexe par
I’examen de la crise monétaire qu’a connue la République tchégque en 1997, a
pour objet d'analyser ces expériences.

La procédure de mise en oauvre des obligations des Codes refléte
également la recherche des Membres d'un processus équilibré et méthodique,
dans lequel la libération peut étre effectuée de maniére siire. 1l s'agit d'un
processus dynamique et permanent d' analyse, de consultation et de pression des
pairs, concu en commun par les Membres au cours des quarante années
d’ existence de I'OCDE, pour prendre en compte et respecter les besoins
spécifiques de chague pays et le rythme de libération qu’ils ont choisi. Dans le
cas des mouvements de capitaux, il préserve |’autonomie a la politique de la
monnaie et des changes en maintenant la possibilité de réduire les flux de
capitaux passant pour déstabilisateurs dans des situations de turbulence
économique..

Les Codes de libération de I'OCDE sont des instruments juridiques
qui fixent des régles de conduite pour les gouvernements des pays Membres de
I’OCDE®. Toutefois, le processus o examen de la conformité, qui S appuie
exclusivement sur la consultation, les discussions et |'examen des mesures
mises en cavre par les Membres, ne prévoit pas de sanctions directes. Ce
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processus d examen par les pairs S est révélé efficace pour faire progresser la
libéralisation. La pression mutuelle dans une enceinte multilatérale, selon
I"approche de I’OCDE, peut fortement inciter les autorités a entreprendre les
gjustements nécessaires. En «restant » leurs réglementations et procédures
administratives a celles adoptées et mises en cauvre par les autres Membres de
I’OCDE, les pays sont encouragés a prendre des mesures de libéralisation plus
radicales, une fois qu'un certain niveau de libération et de déréglementation a
été atteint. Ces principes directeurs pour |'ouverture du compte de capital,
S appuyant sur des critéres adaptés de gouvernance et de surveillance, peuvent
aider les pays a mieux s'intégrer dans le systéme financier mondial, et a profiter
des avantages en découl ant.

Globalement, les Codes et leurs modes d application constituent
depuis 40ans un cadre multilatéral pour encourager, dans un esprit de
coopération, chague pays a trouver sa propre voie vers un objectif commun de
libéralisation. Ils ont également permis aux pays Membres dont les économies
sont moins avancées, ou a ceux qui connaissent des difficultés économiques
temporaires, de consulter leurs pairs et d' évoquer leurs problémes en toute
franchise. En outre, les Codes sont un précieux instrument de mesure permettant
d examiner et de comparer I'évolution des efforts de libéralisation des pays
Membres .

l. Les efforts de libéralisation entre 1980 e 1990: La
dér églementation et le développement du secteur financier

Le Code de la libération des mouvements de capitaux de I’OCDE
reste acejour le seul instrument multilatéral qui fixe des obligations en matiére
de libération des mouvements de capitaux (depuis 1988, ces obligations sont
renforcées par la Directive de I’ UE sur lalibéralisation des capitaux, les 15 pays
membres de I'UE éant également membres de I’OCDE). On ne peut en
conclure pour autant que I’évolution générale des grands pays industriels en
faveur de la libéraisation ces derniéres décennies est due a la mise en cauvre
progressive de ce seul Code. La fonction principale de ce Code a éé de
consolider les progrés rendus possibles par I'évolution générale des pays
Membres favorisant |a déréglementation et |e recours a des instruments orientés
vers le marché. Au fil des années, les pays Membres se sont montrés de plus en
plus réticents a subir les effets de distorsion des contréles et des procédures
discrétionnaires d'autorisation. En outre, comme la stabilité des prix est
devenue le principal objectif de politigue monétaire, il est devenu moins
nécessaire de maintenir toute une gamme d’instruments visant a protéger les
taux d'intéré&t nationaux des influences extérieures. De ce fait, les autorités
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monétaires ont également acquis plus d'indépendance a I’ égard des politiques
nationales a court terme.

Juste aprés la deuxiéme guerre mondiale, seul un petit nombre de pays
(les Etats-Unis, le Canada, I’ Allemagne et la Suisse) avaient mis un terme aux
contréles des capitaux, mais au début des années 80, le processus de
libéralisation s'est accééré, les pays Sengageant avec détermination a
démanteler leurs systémes de contréle des flux de capitaux. Cette tendance était
étroitement liée al’ évolution des marchés financiers internationaux (le nouveau
paysage financier). Des changements importants s opéraient sur les marchés
financiers, partiellement sous I'effet de la libérdisaion et de la
déréglementation, mais aussi en raison de I’ évolution des technologies de la
communication. Les marchés financiers gagnaient en importance et en
complexité, dépendaient plus étroitement les uns des autres, et réagissaient plus
rapidement aux changements. Nombre de pays qui avaient maintenu des
contrdles |es jugeaient considérablement moins efficaces que dans les années 60
et 70, marquées par une réglementation financiére plus stricte. Avec I’ utilisation
de plus en plus répandue de produits nouveaux tels que les options sur taux
d'intérét et autres produits dérivés on a vu progressivement s estomper les
frontiéres entre les différents segments et échéances des marchés de capitaux, et
les mécanismes traditionnels de transmission de la politiqgue monétaire, visant
les flux & court terme sont devenus moins fiables. Par ailleurs, les principaux
intervenants, comme les banques actives sur le plan international et les
investisseurs ingtitutionnels disposant des moyens de faire des transactions
transnationales ont fait pression sur leurs autorités de tutelle en faveur de la
déréglementation, afin de pouvoir utiliser toute la gamme des instruments et
techniques de gestion des risgues. Le Code de la libération des mouvements de
capitaux a servi a déclencher un processus irréversible d’ ouverture du compte
de capital dans les pays Membres et a faire avancer ce processus sur une base
multilatérale et non discriminatoire. On peut donc considérer que les deux
Codes compl étent et renforcent plusieurs autres instruments et processus visant
a promouvoir un environnement économique international libéral, géré par
I’OMC, le FMI ainsi que d autres organismes régionaux et bilatéraux.

En somme, les Codes ont aide les pays Membres de I’ OCDE de fagon
efficace pendant plusieurs années a poursuivre |’ objectif de suppression des
obstacles inutiles a la libre circulation des capitaux et des services, par le biais
d'une coopération raisonnable et harmonieuse. A bien des égards, ces Codes
peuvent continuer & promouvoir une libéralisation équilibrée, au sein de
I’OCDE mais aussi en complément des travaux menés par I’OMC, et comme
cadre de discussion a propos des normes et pratiques exemplaires concernant les
mouvements internationaux de capitaux et I'intégration des marchés financiers.

BN

Lorsque les avantages réels de la mondiaisation prétent a controverse,
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notamment, les Codes restent un cadre stable pour les débats et |es échanges de
vue. Les travaux réalisés au regard des Codes peuvent étre gjustés aux besoins
immédiats. L’OCDE a une structure souple qui lui permet d' organiser des
ateliers et des séminaires auxquels participent le secteur privé, la société civile
et les milieux universitaires.

L’ orientation générale des politiques économiques en faveur du libre
jeu des mécanismes du marché visant une croissance durable e non
inflationniste pendant les années 80 a continué d aimenter le processus de
libéralisation pendant les années 90, et un nombre croissant de pays ont
libéralisé leur compte de capital. Les économies développées n'ont pas &é les
seules a supprimer les contréles des mouvements de capitaux pendant les
années 80 et 90, de nombreuses économies de marché émergentes ouvrant elles
auss leur balance des opérations en capital. Les flux de capitaux privés versles
pays dével oppés ont atteint des niveaux sans précédent pendant les années 90, et
sont restés élevés en dépit de la crise mexicaine de 1994-1995, gréce a une
hausse réguliére de I'IDE net de I’ étranger. La part des apports sous forme de
préts bancaires, qui avait atteint un point haut de 70 pour cent du total des flux
en 1989, est retombée a a peine 40 pour cent en 1994 sous |'effet de
I’augmentation des émissions d'obligations et d'actions. Cette évolution a
coincidé avec lafin de la crise de I’ endettement en Amérique latine grace aux
obligations Brady et au développement des marchés de capitaux asiatiques et
latino-américains.

. Six nouveaux membres adhérent au Code de la libération des
mouvements de capitaux entre 1994 et 2000

Entre 1994 et 2000, six nouveaux Membres ont adhéré al’ OCDE. Le
Mexique a é&é le premier (mai 1994), suivi de la République tchéque (décembre
1995) et de la Hongrie (mai 1996). La Pologne (novembre 1996) et la Corée
(décembre 1996) ont rejoint I' OCDE presque simultanément, et la Slovaquie a
conclu son processus d adhésion (commence en 1996 mais freiné en raison des
circonstances politiques), au premier semestre 2000 et est devenue Membre en
décembre 2000.

D’emblée, les Codes de la libération ont joué un roéle important pour
les nouveaux Membres de I’ OCDE. |Is formaient le noyau central du processus
global d'ouverture économique et financiére des nouveaux Membres d’ Europe
centrale et orientale, al’ aube de leur transition vers |’ économie de marché. Pour
la Corée et le Mexique, se conformer aux obligations des Codes revenait a
accepter un ensemble de normes permanentes de libération confirmant leur
engagement dans une politique d’ ouverture des marchés non discriminatoire.
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Pour tous ces pays, les Codes ont servi d'outils, mesurant S'ils étaient préts a
partager la philosophie de leurs pairs sur les relations économiques
international es.

Aprés un bref apercu de la conjoncture politique financiére
internationale des années 90, cette section présente I’ approche de libération des
six nouveaux membres conformément aux Codes de I’OCDE. Suivant la
structure du processus d examen du Comité, le compte rendu est organisé
autour des principales catégories d’ opérations du compte de capita. L’ accent
est mis sur les inquiétudes politiques exprimeées et les motifs invoqués pour le
maintien des contrles dans certains cas, tout en tentant de reproduire
fidelement I’ essentiel des débats au cours de I’ examen.

Contexte palitique

L’ entrée des six nouveaux Membres a I’ OCDE a eu lieu a une épogue
marquée par le bouleversement fondamental vers le systéme économique libéra
dans des années 80 et au début des années 90, au moment ou les anciennes
économies socialistes d’ Europe centrale et orientale, la Russie et le reste de
I’Union soviétique entamaient leur transition de la planification au marché. Le
méme processus se poursuivait en Chine, au Vié-nam et dans d’ autres pays
asiatiques, ou la planification centralisée et les autres formes d'intervention
discrétionnaires de I’ Etat éaient abandonnées au profit de principes de gestion
de I’économie fondés sur le marché. Les importantes difficultés macro-
économiques et structurelles découlant de cette tendance générale ont éé
amplement démontrées par les graves crises financiéres touchant le Mexique en
1994 et 1995 et la Corée du Sud en 1997. Les effets indirects considérables de
la crise financiére asiatique de 1997 se sont propagés aux nouveaux Membres
d’ Europe centrale et orientale, renforcés par contagion par la crise financiére
russe d' ao(t 1998. Ces événements ont attiré |’ attention du monde entier sur la
maniére de parvenir a une libération « souhaitable » du compte de capital en
évitant les effets déstabilisants sur les secteurs financiers nationaux des pays
libérant leurs capitaux.

Le fait que le Mexique et la Corée aient connu de profondes et
colteuses crises financiéres consécutivement a leur entrée al’ OCDE aremis en
cause |'élan de libération accompagnant le processus d entrée. On s'est aors
demandé s I'adhésion aux Codes de la libération avait contribué a une
ouverture prématurée de leurs économies et a une déstabilisation des flux a
court terme. Une telle remise en cause du réle de I’ OCDE dans le processus de
libération émanait souvent d’'un mangue de compréhension du processus
incitant les nouveaux Membres a adopter les obligations de libération
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préconisées par les Codes et du fondement politique modelant I’ approche de
libération des six nouveaux Membres. Chague pays candidat al’ OCDE est jugé
selon ses propres qualités, mais tous doivent remplir, entre autre, les conditions
suivantes, fondées sur les principes de base du Code des mouvements de

capitaux :

e aucune restriction sur les paiements ni sur les transferts liés aux
transactions international es autorisés ;

e ouverture et transparence du régime d'investissement direct
étranger ;

o libération des autres transactions de capitaux along terme ;
e communication du calendrier des futurs éapes de libération.

Ces normes tracent une voie prudente vers I’ objectif final d ouverture totale du
compte de capital, mais ne peuvent pas a elles seules garantir |'absence de
pressions extérieures ou de points faibles .

Le contexte spécifique de la politique économique et le degré de
développement des institutions des pays d’ Europe centrale et orientale (PECO),
du Mexique et de la Corée ont é&é dune importance capitale dans leur
expérienceindividuelle de lalibération. A cause du passage fondamenta de leur
économie de la planification centralisée a la gestion économique fondée sur le
marché, |'approche des quatre PECO de la libération du compte de capita
différe considérablement de celle adoptée par les économies avancées au cours
des années 80 et avant la fin du systéme de Bretton Woods au début des années
70. Par suite de ce changement de systéme, ces pays ont adopté des politiques
monétaires et cambiaires orientées vers le marché et ont déréglementé
d' importants secteurs de |I’économie en un laps de temps beaucoup plus court
que dans les économies avancées d Europe et d'ailleurs. Dans ces derniéres, la
libération du compte de capital s était effectuée dans |’ ensemble sous la forme
d’un processus prolongé, accompagné ou précédé de I’ introduction progressive
d'instruments de politique monétaire indirects et fondés sur le marché et d’'une
déréglementation graduelle des secteurs financiers. Les économies d’ Europe
centrale et orientale ont raccourci ce processus en une transition beaucoup plus
rapide et synchronisée sur de nombreux fronts, voire sur tous. Eu égard a
I"'importance de la réglementation des changes et du contréle des mouvements
de capitaux en place au début des années 90, les quatre PECO sont parvenues en
dix ans a une libération poussée, voire compléte pour deux d’ entre eux.
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Cela ne veut pas dire pour autant que la libération du compte de
capital sest effectuée selon I’ approche « express », mais on constate que ces
pays ont disposé de moins de temps pour expérimenter et permettre aux
politiques d’ évoluer lentement et en interrelation, tout en laissant une large
marge de manoauvre et en laissant la déréglementation progresser a différentes
vitesses selon les secteurs. Le fait que des pressions et des déséquilibres ont
accompagné une telle initiative de renforcement des institutions et de
développement politique n'est guére surprenant. L’expérience des anciens
Membres de I’ OCDE montre parallélement qu'il n’ existe aucune garantie qu’un
processus de réforme plus long permette a un pays d’ éviter les crises.

En bref, s I’ on tient compte des conditions initiales trés différentes au
Mexique et en Corée, les six nouveaux Membres ont di faire face a des
pressions résultant de la nécessité de béatir ou dguster des structures
ingtitutionnelles et de réglementation a I'intégration croissante a I’ économie
mondiale rendue possible par leur entrée a I’ OCDE. Il est également vrai que
pour ces six Membres, I'entrée a I’ OCDE a eu des effets considérables sur le
niveau et laforme de lalibération des capitaux entreprise. Sans |’ élan fourni par
la nécessité d'adopter une position vis-avis des Codes de la libération,
impliquant des discussions approfondies et la justification d’ exceptions et de
dispenses diverses qu'ils ont proposées aux obligations des Codes, le contréle
des changes aurait probablement été dans |’ ensemble moins démantelé. Cette
dynamique n’a cependant pas été obtenue dans un contexte exempt des tensions
dues a I'ouverture du compte de capital. Les idées et les principes généraux
incarnés par la structure des Codes, visant a un processus de libération enraciné
méthodiquement et en toute Ssécurité, ont joué un réle important dans la
construction de I’ approche adoptée. La diversité des problémes de politique
nationale spécifiques a entrainé des différences parmi les nouveaux Membres
quant au calendrier exact et a |'approche séquentielle de la levée des
restrictions, mais ces décisions ont, dans une certaine mesure, éé également
guidées par la structure et les principes des obligations des Codes.

Une analyse des discussions lors des examens d’ admission des six
Membres récents révéle de nombreuses alusions a la nécessité de renforcer les
ingtitutions et de se préoccuper de la fragilité du secteur financier par une
meilleure réglementation et une surveillance plus efficace. En fait, ces
discussions ont probablement donné un élan supplémentaire a la réforme visant
a promouvoir la solidité financiére et améliorer les pratiques de gestion de
maniére a supporter les chocs non seulement dans le secteur financier, mais
également dans le secteur des entreprises. Les contraintes politiques nationales
et I'inertie du processus légidatif ont empéché les nouveaux entrants
d'introduire la totalité des améliorations nécessaires aux pratiques d’ entreprise
et de gestion des affaires publiques et & la prévisibilité et & la transparence des
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regles et des réglementations recommandées par les Comités de |I"OCDE
chargés des examens d’admission. Il n’en demeure pas moins que la libération
des contrdles de capitaux restants s est poursuivie largement selon le calendrier
accepté par le Mexique et la Corée aprés la crise, autorisant certains retards liés
al’énorme fardeau administratif de la réforme du secteur financier par suite de
lacrise. Aucun des nouveaux Membres n’a eu recours aux nouvelles mesures de
contrble permises par la procédure de dérogation et plusieurs d’ entre eux ont
clarement indiqué au moment de I’examen suivant leur adhésion qu'ils
n avai erlt jamais envisagé de retour aux controles pour régler les symptémes de
lacrise.

Il est également nécessaire de rappeler la particularité des priorités
politiques des quatre PECO, puisgu’ils espéraient entrer dans I’ UE et I’ Union
monétaire européenne. lls avaient tous signé des accords d association
individuels avec I'UE avant d entrer a I’ OCDE, imposant des déais a certaines
mesures de libération, et la date attendue de leur entrée dans |'Union
représentait naturellement un point de rupture futur pour toute restriction des
mouvements de capitaux. Dans la mesure ou cette perspective a influencé leur
politigue monétaire et cambiaire, ainsi que |'élaboration de leur dispositif
financier, il était logique qu’elle renforce leur engagement dans le processus
d entrée dans |’ OCDE.

1. Libéralisation des entrées d’'IDE : politique industrielle et
participations majoritaires étranger es

Dans les processus de libération prolongés des économies avancées
d’Europe et d'ailleurs, les contréles sur les flux de capitaux a long terme sous
forme d'investissement direct et de portefeuille, motivés par des questions de
politique industrielle, visaient a éviter les sorties de capitaux tout autant que les
entrées et ce, pour deux raisons principales. Les restrictions sur les sorties se
fondaient sur un objectif de développement, visant a conserver de trop rares
ressources en capital et d'empécher leur fuite vers de meilleures opportunités
d'investissement a I'é&ranger, tandis que les restrictions sur les entrées de
capitaux étaient maintenues afin de décourager, voire dinterdire, les
participations majoritaires étrangeres dans différents secteurs de I'industrie
nationale. Parmi certains des six Membres récents de I’ OCDE évoquésici, ¢’ est
cette derniére forme de stratégie politique qui a été prédominante, accompagnée
du recours a I'exclusion catégorique de certains secteurs stratégiques de
I'industrie, a une limitation des participations étrangéres globaes dans les
secteurs concernés ou a I'obligation de fonder une co-entreprise avec les
investisseurs nationaux. Dans quelques cas, des procédures opaques de
privatisation, ains que de pesants processus d’ autorisation administrative et des
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obligations de résultats ont é&é mis en oauvre, dans le but de limiter les
participations étrangéres dans certains secteurs. Aucun des Six nouveaux
membres n'a imposé de restriction sur les IDE a |’ étranger, al’ exception de la
Corée, et aucun n'a appliqué de mesures de contrdle sur la liquidation des
investissements directs autorisés ou des acquisitions immobiliéres, ni aucune
limitation sur le rapatriement du produit de ce type de liquidation, y compris les
plus-values. En Corée, |’ investissement direct al’ étranger a éé progressivement
libéré & partir de 1992, mais certaines limitations subsistaient au moment de
I’adhésion, reposant sur des procédures de sélection et de validation
discrétionnaires imposées au-dela de certains montants. Les obligations de
financement par les ressources propres ont également été conservées dans un
premier temps.

a) Les nouveaux Membres d’ Europe centrale et orientale

L’ absence de tout mécanisme général de sélection, que ce soit pour les
nouvelles entreprises, le rachat de sociétés dga implantées dans I’ économie
nationale ou les participations dans ces sociétés, est notoire dans le cas de la
Hongrie, de la Pologne et de la République tchéque, tandis qu’en Slovaguie, un
certain nombre d ééments limitant |'acces des investisseurs étrangers,
particulierement dans le cadre du processus de privatisation, avaient pu étre
observés lors du premier examen de 1996. Les quatre PECO sont généralement
entrés a I’ OCDE avec trés peu de restrictions sectorielles aux investissements
directs érangers dans le pays, faisant preuve d’'une meilleure volonté que la
Corée €, dans une moindre mesure, que le Mexique, pour adopter une politique
générale d'encouragement aux investissements directs érangers, afin de
stimuler le développement industriel national et d'accroitre I'acces aux
nouvelles technologies et aux techniques de gestion (il a fallu cependant
attendre le changement politique de 1999 pour la Slovaqui€). A |’ exception des
transports aériens, maritimes et fluviaux — et des télécommunications dans
certains cas — la protection de la position concurrentielle des producteurs
nationaux n'a fait I’objet d’aucun probléme majeur.’ Dans |I’ensemble, ces
quatre pays sont parvenus a une ouverture aux IDE comparable, et parfois
supérieure, a celle des Membres plus anciens de |’ OCDE.

L’ attitude adoptée vis-avis de la propriété fonciére et de certaines
autres ressources naturelles par des étrangers constitue un cas a part, notamment
a cause des complications politiques des droits de restitution des actifs
confisqués par les régimes communistes et de considérations géopolitiques
datant de la Seconde guerre mondiale. Les quatre pays étaient donc peu enclins
a libérer entierement |’ acquisition de terrains par les investisseurs étrangers et
ont émis des réserves conformément aux Codes de lalibération, mais |’ achat de
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terrains nécessaire a la création d’une entreprise était généralement libre. Les
restrictions restantes devraient étre progressivement levées dans le cadre de
I"entrée dans I’ UE, certaines catégories de terrains et de propriétés immobiliéres
faisant I’ objet d’une période de transition. La grande réticence politique vis-a-
vis de I'acquisition par des non-résidents de terrains autres que ceux
directement destinés ala construction de sites de production n’est pas |’ apanage
des PECO. Elle s'est également exprimée par des restrictions similaires par des
Membres de longue date de I' OCDE, tels que les pays scandinaves et la Suisse
par exemple, en ce qui concerne les résidences secondaires notamment.

La Pologne et la Hongrie ont toutes deux restreint |'implantation des
investisseurs érangers par le biais de succursales, exigeant qu’ils se constituent
en société, mais ces restrictions ont €té levées dans les trois ans suivant |’ entrée
a I’OCDE. Aux termes de leur ancienne Iégidlation commune, la Républigque
tchéque et la République slovague ont également imposé des restrictions sur
I"investissement direct éranger dans le secteur de I’ énergie, ains que sur les
participations étrangéres dans |es activités de loterie et de casino (cette derniére
ayant été réglée par des amendements aux législations respectives des deux

pays).

Etant donné le rdle prépondérant de I’ Etat en tant que propriétaire des
actifs productifs dans I'ensemble des PECO, les Comités ont pris la peine
d examiner les stratégies et les procédures de privatisation en cours, notamment
pour que les investisseurs étrangers bénéficient du méme acces que les
investisseurs nationalix atoutes les étapes du processus. |ls se sont assurés entre
autres du respect du traitement national pour les opérations sur actions
d entreprises privatisées, insistant sur la transparence totale des conditions de
sélection spécifiques imposées sur les investisseurs dans certains secteurs.
Ains, la République tchéque a réservé I'accés au réseau et aux services
téléphoniques locaux aux entités présentant une participation minimum de
personnes physiques ou morales tchéques. Les Comités ont également
recommandé (dans le cas de la Hongrie et de la Pologne) que le nombre
d’ entreprises stratégiques destinées & demeurer sous le controle de I’ Etat soit
limité autant que possible dans la nouvelle légidation relative a la privatisation
en cours de rédaction. Pendant le premier examen de la Slovaquie, les Comités
se sont inquiétés des retards dans le processus de privatisation et du mangque
évident de transparence, de prévoyance et de cohérence dans la mise en cauvre
des régles de privatisation.
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b) Corée

Au moment de son adhésion, la Corée a conservé dimportantes
restrictions sur les investissements directs étrangers dans le pays, certains
secteurs de I'industrie demeurant entierement fermés aux entrées de capitaux
pour la création de nouvelles entreprises et d'autres faisant |'objet d’'une
fermeture partielle, s'accompagnant parfois d’ obligations de constituer des co-
entreprises. Un grand nombre de sociétés ont été attribuées au secteur de la
défense et I'investissement étranger y faisait I'objet d'une approbation
préalable. Il existait également des limitations a la participation mgoritaire
étrangére totale dans les entreprises publiques mises en vente a I’ occasion des
programmes de privatisation successifs. En outre, les procédures administratives
et les processus d approbation concernant les investisseurs étrangers étaient
interminables et pesants. Dés 1998, des améliorations dans tous ces domaines
avaient été introduites, suivies de la réduction du nombre de réserves relatives
aux investissements directs étrangers dans le pays, mais les Comités ont trouvé
matiére a encourager un recours plus systématique aux moyens non
discriminatoires pour répondre aux préoccupations a I’ origine des restrictions
sectorielles dans |e rapport de 2000 suivant |’ adhésion.

L’ étendue des restrictions sectorielles a été largement réduite de 1998
a 2000, tandis que la Corée adoptait «|'approche de la liste négative »
recommandée par les Comités, mais son régime de réglementation pour les
investissements directs concernant la création de nouvelles entreprises exclut
toujours certains secteurs, en partie ou en totalité, de I'investissement étranger.
Le processus de libération mis en ceuvre favorise en outre un abaissement
progressif des plafonds imposés dans les divers secteurs restreints, au lieu de
leur suppression pure et simple. Une approche similaire de la participation
directe des investisseurs érangers dans le secteur de I'industrie et des services
apparaissait également dans la réglementation relative au processus de
privatisation. Bien que les investisseurs étrangers soient en principe autorisés a
accéder a ce processus sans discrimination, des limitations sur la participation
étrangere totale ont été (et sont toujours) maintenues dans les statuts individuels
d'un certain nombre d’ entreprises publiques concernées. Les Comités ont donc
salué les progrés considérables du programme de privatisation, tout en jugeant
utile d’encourager les autorités coréennes a s assurer que les investisseurs
étrangers bénéficient du méme acces que les investisseurs nationaux au capital
et a la direction des sociétés privatisées, par des régles et des procédures
transparentes.

L es autorités coréennes ont justifié la nécessité qu’ elles percevaient de

conserver leur approche trés prudente vis-a-vis des investissements directs
étrangers et de I’ offre de services transnationaux dans certains secteurs par des
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considérations de sécurité liée a la situation géopolitique particuliére du pays
depuis la fin de la guerre de Corée. Certaines similitudes avec |’ approche de
libération adoptée par le Japon sont cependant évidentes et la comparaison
s'impose. Aprés son entrée a |’ OCDE en 1964, e Japon avait en effet conserveé
des contréles éendus sur les investissements directs étrangers dans le pays,
pour des raisons de politique industridlle intérieure et ce, jusqu’ en 1967, lorsque
la création de nouvelles entreprises par des étrangers a été autorisée dans un
certain nombre de secteurs considérés comme libérés. Les plafonds imposés
dans les secteurs non libérés ont ensuite éé levés peu a peu, mais la pesanteur
des procédures d approbation et de notification imposées aux investisseurs
étrangers n’a été entierement éiminée qu’en 1998, bien plus tard que dans la
plupart des autres pays industridisés. La libération des IDE en Corée a été
beaucoup plus rapide, mais |’ approche par éapes était trés similaire.

C) Mexique

Au moment de son entrée a I’ OCDE, |’ approche mexicaine a I’ égard
des entrées d'IDE dans |e pays était déja conditionnée par ses engagements vis-
arvisde I’ ALENA. Ladécision d' abandonner son ancienne réglementation de la
participation étrangére dans les entreprises et les services nationaux était donc
déja prise au début des années 90. L’ investissement direct étranger au Mexique
avait toujours été largement réglementé et s'accompagnait d’ un mécanisme de
sdlection pour les investissements dans les nouvelles entreprises, d une
interdiction catégorique des investissements dans le secteur financier et
d’'importantes restrictions dans le secteur de |'énergie, des mines et des
transports. Pourtant, une certaine libéralisation aobligatoire pour tous fut
introduite fin 1993 pour satisfaire aux engagements pris aux termes de
I’ALENA et pour se conformer aux critéres d entrée dans I' OCDE. L’ adhésion
a d autres organisations régionales peut entrainer des discriminations liées a des
politiques protectionnistes locales, excluant par conséquent les autres pays ou
leur imposant de strictes obligations de réciprocité. Dans le cas de I'ALENA
pour le Mexique et des Accords d association avec I'UE pour les PECO,
I"introduction de principes de non-discrimination dans |’ extension des mesures
de libération a |’ ensemble des Membres de I’ OCDE a néanmoins représenté un
facteur positif pour e processus de libération.

De 1997 a 2000, le Mexique a supprimé les seuils qu'il imposait en
matiére d’ actifs dans le cadre de ses critéres de filtrage des entrées de capitaux,
conformément au calendrier de I’ALENA. Dans le secteur financier, les
établissements des pays de I' ALENA ont été autorisés a créer ou a acquérir des
établissements existant au Mexique, sous réserve de restrictions quant a la part
de marché, au cours d'une période de transition de 1994 a 1999. Le Mexique
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S est engagé a étendre cette autorisation aux établissements des pays Membres
de |’ OCDE en dehorsde I’ ALENA et a d’ autres pays avec lesquelsil signait des
accords internationaux (voir ci-dessous).

V. Participation érangére dans le secteur financier : avantages pour
le développement et controleinterne

A |'exception de la République tchéque, les PECO Membres ont
prévu trés peu de restrictions sur les acquisitions par les non-résidents et la
création de sociétés dans le secteur financier au moment de leur adhésion. La
République tchéque (ainsi que la République slovaque, mais avant son adhésion
en 2000) a conservé une obligation spéciae d approbation couvrant les
participations en capital d’intéréts étrangers dans les banques tchéques, qui n’a
été supprimée qu’en 1998, a la suite d'une profonde révision de la législation
bancaire. Les limitations sur les participations majoritaires étrangéres a la
Bourse de Prague ont été maintenues jusqu’en 1998. Il en est alé de méme en
Slovaquie a la Bourse de Bratidava, a cause de la Iégidatiion commune en
vigueur avant la séparation des deux pays’ L’importance persistante du
controle des établissements financiers par I’ Etat dans les deux républiques, la
lenteur de la privatisation de ce secteur, ainsi que le manque de transparence
quant aux participations croisées dans le secteur des banques et des entreprises,
ont fait I'objet de nombreuses discussions lors des examens d adhésion et
suivant I’ adhésion. Des inquiétudes se sont exprimées non seulement quant ala
menace importante des créances douteuses résultant du profond engagement de
I’Etat et des problémes correspondants de risque moral, mais également quant
aux interconnections entre les banques et les sociétés et les formes
concomitantes de «capitaisme de copains». Ce dernier avait également
d’importants effets négatifs sur le développement des marchés de titres dans les
deux pays, car |’ absence de sanctions contre les opérations sur titres opagues,
voire frauduleuses, entrainait une perte générale de confiance de la part des
investisseurs vis-a-vis de la place boursiére.”

Les Comités avaient alors conseillé I'accéération des plans de
privatisation des principales banques publiques en recourant a des procédures et
des regles transparentes. Bien que le secteur bancaire tchéque soit aujourd’ hui
largement privatisé et que la présence d’ intéréts érangers y soit importante,® le
processus a été long et compliqué a cause des nombreux renflouements des
banques en difficulté par I'Etat. L’intervention politique récurrente dans le
secteur nuit al’intérét des investisseurs étrangers pour le pays.

Au moment du deuxiéme examen de la Slovaquie en 2000, la situation
de son secteur bancaire s était détériorée et il connaissait une crise, nécessitant
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une action urgente du gouvernement pour recapitaliser les établissements
publics en vue de leur privatisation imminente. Aucune restriction notable des
participations érangéres dans le secteur financier n'a donc été retenue, les
autorités tendant a encourager les acquisitions étrangéres de banques et autres
établissements financiers slovaques. Face a la fragilité du secteur financier, les
Comités ont néanmoins incité les autorités dovaques a poursuivre
énergiquement leurs réformes structurelles, et notamment a achever |e processus
de renflouement et de privatisation destrois principales banques.

En ce qui concerne le secteur financier hongrois, les Comités avaient
sdué la réussite de la privatisaion et |'importante participation des
établissements financiers étrangers, résultant de la politique cohérente de vente
rapide des blocs de contréle dans les banques publiques aux investisseurs
stratégiques étrangers. Cette initiative a accru les compétences du secteur et
favorisé I'introduction précoce de techniques plus éaborées d'évauation du
crédit et de gestion des risgues. L es anciens problémes d’ insolvabilité du secteur
bancaire hongrois avaient dga été réglés avant |I'entrée dans I'OCDE et un
programme de consolidation bancaire lancé en 1994 a ouvert la voie de la
privatisation des principales banques, qui s est achevée fin 1996. Actuellement,
le secteur bancaire hongrois figure parmi les plus solides d’ Europe centrale et
orientale, avec une participation étrangére supérieure a 60 pour cent des
capitaux du secteur,” la part des créances non productives demeurant réduite et
les ratios de solvabilité bien supérieurs aux niveaux prévus par les normes
international es.

La Pologne a pour sa part pris tout un ensemble de mesures afin de
régler les problemes de créances irrécouvrables de ses établissements financiers
avant son entrée a I’ OCDE, par saloi de 1993 relative a la restructuration des
sociétés financieres et des banques. Il sagissait d'un programme de
restructuration des entreprises mené par les banques, fondé sur divers
instruments, comme des échanges de dettes contre actifs permettant aux
banques d'acquérir une participation majoritaire chez leurs clients en difficulté
financiére. Ce programme laissait une large place a la participation étrangére et
d’importants investissements stratégiques étrangers ont été attirés par le secteur
dans la seconde moitié des années 90. Dans |’ ensemble, |a privatisation avait
progressé rapidement, la surveillance bancaire éait a un stade avancé et la
participation étrangére dans le secteur était d§a élevée au moment de
I’adhésion. Les Comités n’ont donc exprimé aucune crainte particuliére quant a
la gestion du risque et a la solidité des éablissements. La seule restriction
exigeant une réserve était I'obligation de constitution en société pour les
établissements financiers étrangers, levée le 1% janvier 1998, un an plus tét que
prévu par les engagements d'adhésion a I'OCDE, décision saluée par les
Comités.
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A la véille de la crise financiére de Corée, a I’automne 1997, le
secteur financier du pays possédait de nombreuses caractéristiques propres aux
marchés développés, avec des instruments et des techniques relativement
élaborés, tout en présentant manifestement dimportantes faiblesses
structurelles. Ces fragilités étaient dues en partie a la réglementation complexe
en vigueur dans les sous-secteurs segmentés de facon rigide du systeme
financier. La pression exercée par la concurrence étrangére n'était pas
suffisamment forte pour entrainer le démantélement de ces rigidités car
d importantes restrictions demeuraient sur la participation étrangere dans le
secteur bancaire et sur les marchés de valeurs mobiliéres. La faiblesse
structurelle du systéme financier était également due a I’intervention excessive
de I'Etat dans I’ attribution des préts bancaires, par le biais de programmes de
préts dirigés en place depuis de nombreuses années.

Au moment de I'entrée de la Corée dans |I’OCDE, |’ ouverture de
filides par les banques étrangeres n’ était pas interdite par la loi, mais, dans la
pratique, aucune autorisation n’' &ait accordée. Les autorités, considérant que la
libération et |a déréglementation rapides du systéme financier avaient aggravé le
risque d'instabilité systémique, avaient donc choisi de ne pas accorder de
nouvelles autorisations de création aux banques, qu’ elles soient coréennes ou
étrangéres. L’ acquisition individuelle d actions dans les banques coréennes éait
plafonnée, conformément a la légidation, qu'il Sagisse d'investisseurs
nationaux ou étrangers (ce qui ne nécessitait donc aucune réserve). Les
investisseurs particuliers pouvaient détenir jusgu’a quatre pour cent du capita
des banques nationales, huit pour cent de celui des banques commerciales issues
des sociétés de placement et de crédit et quinze pour cent de celui des banques
locales. Ces plafonds visaient a éviter la concentration du pouvoir économique
dans les mains des banques. Une discrimination négative existait dans ce cas,
les banques étrangéres pouvant acquérir des actions dans les banques coréennes,
alors que les banques nationales N’ étaient pas autorisées a se développer par des
acquisitions.

La Corée a maintenu dimportantes restrictions sur la création
d’ établissements financiers non bancaires et de sociétés d assurance, limitant
souvent la participation érangére a 50 pour cent du capital social (sociétés de
placement et de transactions, sociétés de renseignements sur le crédit, sociétés
d'investissement) et excluant parfois totalement les investisseurs étrangers.

Les Comités ont exprimé quel ques inqui études quant ala détérioration
du capital social des banques, due aux obligations de distribution de crédits a
certains secteurs, et ont contesté |I'argument consistant a dire qu’il falait
empécher les banques étrangeres de créer des filiales en raison du risque de
gonflement excessif du secteur bancaire. Ils ont donc fermement recommandé
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de réduire le nombre et la portée des restrictions sur la participation érangere
dans le secteur financier, soulignant le fait que cette réduction entrerait dans le
cadre d'un ensemble complet de réformes visant a soutenir le développement
économique. Les Comités ont également insisté sur la nécessité pour les
autorités coréennes d'éaborer et d’ appliquer des régles prudentielles pour les
établissements financiers, sur une base objective et non discriminatoire.

Les mesures de réforme prises aprés la crise financiére de 1997 ont
assoupli ou €éliminé de nombreuses restrictions sur la participation des
établissements étrangers sur les marchés financiers coréens. Un nombre
important de réserves déposées au moment de I'entrée a I’OCDE ont par
conséquent été levées aprés |’ examen suivant I’ adhésion, la création de sociétés
et les participations étrangéres dans le secteur financier étant en pratique libres
de toute redtriction. Pour lutter contre les conséquences de la crise, qui a
entrainé la fermeture, la restructuration et le renflouement d’un grand nombre
d’ établissements financiers, les autorités coréennes ont entrepris de revoir et de
réformer en profondeur les systémes de réglementation et de surveillance
couvrant les opérations de ces établissements. Les emprunts contractés par les
banques coréennes sur les marchés internationaux a de faibles taux d'intérét et
prétés sur le marché intérieur a des taux plus élevés (la méthode dite de
« portage financier ») avaient entrainé une exposition insoutenable du pays au
risque de crédit car la demande des emprunteurs peu solvables et bénéficiant
d'une capacité insuffisante de gains de devises était de plus en plus satisfaite.
Les décalages qui se sont ensuivis dans les structures de I actif et du passif des
banques en termes de devises et d’ échéances n’ont pas été contrdlés de maniére
satisfaisante a I’ époque, ni par les banques elles-mémes, ni par les organes de
surveillance. Au cours de |’ examen suivant I’ adhésion, les Comités ont salué les
réformes du dispositif de réglementation et de surveillance prudentielles,
notamment la mise en place d’ un « systéme d’ alerte précoce » pour lutter contre
les risques de change du secteur bancaire, le risque excessif de change et de
crédit couru par les banques ayant été |I'un des principaux facteurs de la crise
financiére coréenne.

Les regles relatives aux participations dans les banques ont été
assouplies, avec |’ autorisation pour les étrangers et les nationaux de prendre une
participation stratégique dans les établissements financiers coréens, les
nouveaux plafonds pouvant désormais étre dépassés avec l'aval de la
Commission de surveillance financiére ou en la prévenant. Les acquisitions
étrangéres jusgu’ a 100 pour cent sont autorisées depuis avril 1998, tout en étant
soumises a un examen supplémentaire par la Commission, de méme que
I’ accroissement de la participation au-dela de certains seuils prédéterminés. Des
régles smilaires ont été imposées aux investisseurs nationaux et des régles
paralléles sur |a participation majoritaire dans les sociétés de placement ont été

155



introduites en mars 1998. L’ accroissement de la participation étrangére et celui
de la concurrence en découlant étaient désormais considérés comme essentiels
pour améliorer les compétences managériales dans les établissements coréens
tout en développant le capital. Les banques et les sociétés de placement
étrangeres ont été autorisées a créer des filiales en avril 1998. Une nouvelle
Iégidlation a renforcé les pouvoirs du consell d administration des banques et
favorisé la transparence des relations avec les actionnaires. Les étrangers ont été
autorises a devenir administrateurs dans le CA des banques en mai 1998. Le
gouvernement a en outre annoncé sa décision de mettre fin a son ingérence
directe dans la gestion des banques. Laloi sur les valeurs mobiliéres et la bourse
a été amendée pour favoriser les OPA inamicales dans e secteur financier.™

Lors de son entrée a I’OCDE, le Mexique a entrepris d’étendre aux
pays Membres de |’ Organisation les mesures de I' ALENA libérant entiérement
la création directe de sociétés spécialisées dans les valeurs mobiliéres, de
sociétés d' investissement, de sociétés de gestion de ces derniéres, de sociétés de
cautionnement, de magasins généraux et de sociétés de change, ains que
I'investissement direct dans toutes ces entités. Le Mexique a également accepté
d envisager d étendre le bénéfice des mesures de libération de I’ALENA
concernant les banques, les opérateurs sur titres, les compagnies d’ assurances et
les autres établissements financiers, soumis a des limitations de parts de marché
conformément al’ Accord, atous les Membres de I’ OCDE dés le début 1998. ||
a donc été prévu qu’a cette date, ces derniers, a |’ exception du Canada et des
Etats-Unis, membres de I’ALENA, pourraient pénétrer le secteur financier
mexicain directement et indirectement par le biais de leurs succursales nord-
américaines. Mais la légidation permettant la création directe de nouvelles
filiales par les établissements financiers ne relevant pas de I'ALENA n'a été
promulguée gu’ en 2001.

La crise financiere qui a déferlé sur I'économie mexicaine six mois
apres son entrée a I'OCDE a amené une forte déérioration de la qualité du
portefeuille d’ emprunts des banques du pays, obligeant |’ Etat & mettre en cauvre
un ensemble complet de meures de soutien au secteur financier. Les besoins de
recapitalisation du secteur ont provoqué une accélération de I’ ouverture a la
participation des établissements financiers relevant de I' ALENA prévue par ce
traité . Fin 1997, plus des deux tiers de I'ensemble des actifs bancaires étaient
détenus par des établissements a forte participation étrangére, alors que cette
proportion était pratiquement nulle cing ans auparavant. Les Comités ont salué
cette évolution dans I’ examen de 1997 suivant I’adhésion. Ils avaient en effet
conseillé en 1994 une augmentation de la participation érangére dans les
banques mexicaines et les autres établissements financiers sous contréle
national , pour moderniser ces établissements et en accroitre I’ efficacité.
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V. Libération des autres opérations du compte de capital :** politique
de la monnaie et des changes, protection des investisseurs et
volatilité excessive

Au moment de leur entrée a I’ OCDE, les six nouveaux Membres ont
conservé des redtrictions sur certaines opéations du marché des vaeurs
mobiliéres, ainsi que sur un certain nombre d’ opérations de dette a court terme,
les instruments dérivés et les comptes de dépdt, afin d’influencer la vitesse de
convergence du niveaux des taux d'intérét nationaux avec ceux des marchés
internationaux et de protéger leur économie national e des effets des flux a court
terme sur le taux de change. Des inquiétudes quant a la protection des
investisseurs se sont également exprimées al’ occasion des examens d' adhésion,
car plusieurs nouveaux Membres considéraient que les investisseurs nationaux
ne possédaient pas les compétences nécessaires aux opérations sur les marchés
internationaux.

L’ observation du modéle de libération des flux de portefeuille, et en
particulier des flux considérés comme plus instables et plus sensibles, nécessite
une bréve éude des politiques de la monnaie et des changes des six nouveaux
Membres. A des degrés divers, les autorités monétaires des six pays devaient
faire face au méme probléme central d’achévement et de consolidation de la
désinflation et de sécurisation de la stabilité financiére au cours d’' un processus
continu de changement structurel majeur de I'économie réelle. Elles éaient
toutes aux prises avec le sous-développement des marchés de capitaux et avec
les vulnérabilités déclarées ou latentes des établissements financiers qui
limitaient leur marge de mancauvre pour préserver la stabilité monétaire et
rendre les mécanismes de transmission monétaire moins prévisibles. En
s'engageant dans la libération progressive des mouvements de capitaux par
I’'entrée a I’OCDE, I'option consistant a tenter de préserver la totalité de
I"autonomie de la politique de la monnaie et des changes par un controle
rigoureux des mouvements de capitaux n’était plus a |’ ordre du jour, méme si
les Codes ménagent une certaine flexibilité gréce aux opérations de la Liste B*
et permet des dérogations provisoires pour les contrbles visant a freiner les
exceés de la volatilité des taux de change et la baisse rapide des réserves de
devises en situation de forte contrainte. Aucun des nouveaux entrants n’avait
non plus I'intention d'isoler totalement ses marchés monétaires et financiers
nationaux de la sphére internationale en ayant recours au controle des capitaux,
comme de nombreux Membres anciens de I’ OCDE avaient tenté de le faire dans
le cadre du systéme de Bretton Woods. Apréstout, I’ une de leurs motivations en
entrant a I’OCDE était précisément de sintégrer davantage aux marchés
financiers internationaux. En outre, ils s éaient d§ja engagés sur la voie de la
déréglementation des marchés et de I'utilisation d'instruments de politique
monétaire orientés vers le marché, ce qui excluait dans une large mesure le
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recours au type de mécanismes de contrdle utilisés sous les anciens régimes de
change fixe avec des objectifs de politique monétaire et des dispositifs
ingtitutionnel s différents pour les bangues centrales. Ayant décidé de libérer, ils
devaient néanmoins choisir les régimes monétaires et cambiaires les mieux
adaptés -- et des ancrages spécifiques -- contribuant a soutenir la croissance et a
réduire I'instabilité financiére dans le contexte de mobilité croissante des
capitaux. Au cours du processus d adhésion, ces pays ont tous exprimé des
inquiétudes car ils éaient exposés a une volatilité excessive des flux, associées
notamment & des attaques spéculatives. Des craintes sur la nécessité ou non de
continuer de restreindre certaines catégories de flux a court terme et sur les
protections, le cas échéant, a conserver au cours du processus de libération se
sont exprimées a maintes reprises et lors de la rédaction de la nouvelle
|égidlation sur le change (notamment par la République tchéque, la Pologne et la
Corée).

Le Tableau 1, qui présente les régimes monétaires et cambiaires en
vigueur dans les six pays candidats de 1994 a 2001, peut servir a étayer la
discussion sur le processus d ouverture du compte de capital et résume les
restrictions imposées.

I montre que le taux de change fixe Sest révélé utile au
commencement de la désinflation amorcée par les PECO adhérant a I’ OCDE,
mais qu’il a été abandonné a bon escient car la flexibilité des taux de change est
apparue préférable face a la mobilité croissante des capitaux et au besoin de
réduire au maximum la vulnérabilité financiére de ces pays. La crainte d' une
résurgence de I'inflation a également accéléré |’ abandon de I’ arrimage du taux
de change, la flexibilité des prix et des saaires qui avait prévalu au cours du
processus de transition ne pouvant plus servir de base a I'gustement. La
Hongrie a conservé sa parité a crémaillére, tout en éargissant sa marge de
fluctuation en mai 2001, pour se donner plus de latitude face a des entrées de
capitaux relativement importantes. En Corée™ et au Mexique, des régimes de
change flottants se sont également substitué aux dispositifs précédents
consistant a fixer un objectif au taux de change. C'est ainsi que I’ ensemble des
nouveaux Membres sont a ce jour dotés de régimes de changes flottants, a
I’exception de la Hongrie, et leurs stratégies monétaires visent a maltriser
I'inflation. Ces pays admettent une certaine volatilité des taux de change, car le
secteur des entreprises est généralement capable de se couvrir contre les risques
de change.

L e tableau fournit également un rapide apercu des restrictions en place
sur les principales catégories de flux de portefeuille. Les nouveaux Membres
PECO n’ ont pas maintenu leurs restrictions sur les entrées de portefeuille a long
terme au moment de leur adhésion, al’ exception de celles qui résultaient de leur
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régime d’investissement direct étranger dans le pays. En République tchéque,
les entrées de portefeuille éaient libres, al’ exception d' une disposition de laloi
relative aux valeurs obligataires qui exigeait |’ approbation préalable pour les
résidents souhaitant émettre des titres sur les marchés étrangers, disposition
supprimée par un amendement & laloi entré en vigueur le 1% janvier 2001.* En
Hongrie, en Pologne et en Sovaquie, les investissements étrangers de
portefeuille dans le pays ont également été libérés au moment de I'adhésion,
tandis qu'au Mexique, seule I'acquisition de titres en pesos par des résidents
étrangers était restreinte. La Corée a maintenu jusqu’'en 1998 une série de
restrictions et de plafonds précis sur les acquisitions par les non-résidents de
titres en won et en devises. Les sorties de capitaux liées aux achats a I’ étranger
des résidents n’ ont été limitées que par la Hongrie (malgré un assouplissement
de cette restriction a partir de 1997) et par le Mexique, al’ égard des instruments
en pesos et des investissements de portefeuille a I’ é&ranger par les sociétés de
placement. Plusieurs des nouveaux Membres limitent cependant toujours
I"acquisition et les transactions de titres sur les marchés de gré a gré,
n'autorisant que les titres cotés sur une place boursiére réglementée, afin de
protéger les investisseurs. Les sorties de capitaux liées aux émissions de titres
sur les marchés nationaux par des entités étrangéres étaient au départ limitées
par I'ensemble des nouveaux entrants, a |'exception de la Slovaguie qui,
n’'arrivant qu’ en 2000, avait dé§ja libéré ce secteur. Les autres PECO ont levé ou
réduit successivement leurs restrictions sur cette forme de sortie de capitaux,
bientét imités par la Corée et le Mexique.

A la suite de cette libération progressive, aucune réserve de portée
significative ne s applique aujourd’ hui aux flux de portefeuille a long terme
dans aucun des nouveaux Membres. On peut donc dire qu'ils ont procédé a une
libération compléte, al’ exception de certaines limitations sur la composition des
portefevilles des investisseurs ingtitutionnels, récemment introduites dans les
obligations de libération figurant dans les Codes.

En ce qui concerne les opérations sur les titres du marché monétaire a
court terme et les instruments financiers dérivés, I’ ensemble des nouveaux pays
Membres avaient mis en ceuvre des contréles au moment de leur adhésion,
limitant généralement ces opérations aux bangques et aux cambistes autorisés.
En Corée, les entrées et les sorties de capitaux liées a ces instruments a court
terme étaient strictement réservées aux établissements admis a opérer sur les
marchés de change, qui bénéficiaient d§a de I’ entiere liberté d effectuer ces
opérations avant I’ adhésion du pays en 1996. La Corée imposait également des
restrictions sur une série de crédits financiers et commerciaux dans le pays et a
I’étranger, considérés comme potentiellement volatiles. Au Mexique, les
opérations sur les instruments en pesos n’ ont été libérées pour aucun intervenant
du marché, ni méme pour les banques autorisées, bien que certaines restrictions
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sur les opérations effectuées par les banques prennent la forme de
recommandations plutét que de véritables contréles. Au cours de I’examen
suivant I'adhésion, plusieurs nouveaux Membres ont annoncé un
assouplissement progressif des contrdles sur ce type d opérations, ce qui a
permis de restreindre considérablement |es réserves correspondantes.

Lors de leur adhésion, les crédits financiers a court terme étaient
limités par le Mexique, pour les entrées de capitaux, et par |es autres nouveaux
Membres, ains que les opérations sur comptes de dép6t. Les crédits financiers
sont aujourd  hui généralement libérés, mais plusieurs des nouveaux Membres
ont conservé des réserves al’ égard de I’ ouverture des comptes de dépbt par les
résidents dans les banques non résidentes en monnaies nationales et étrangeres,
qui passe pour un vecteur éventuel de flux a court terme a caractére instable. De
méme, I'ensemble des nouveaux Membres (a I'exception du Mexique)
imposaient I’ obligation de rapatriement des gains de change -- et, dans certains
cas, de renonciation a ces gains -- ce qui nécessitait des réserves conformément
au Code des mouvements de capitaux. La République tchéque imposait une
obligation de rapatriement depuis son adhésion, qui a finaement été
abandonnée avec effet au 1% janvier 2002. La Slovaquie imposait quant a elle
une obligation de renonciation, levée en 1998, deux ans avant son adhésion.

Les considérations de politique monétaire et de taux de change
exprimées individuellement par les Membres et leur approche spécifique de la
réglementation des flux de capitaux a court terme sont résumées ci-dessous.

La République tcheque, accablée par un important déficit des
paiements courants et faisant I'objet d'une inquiéude croissante des
investisseurs internationaux vis-a-vis des retards de la réforme structurelle et
des pratiques opaques sur la place boursiére, trouvait I'indexation de son taux
de change de plus en plus difficile a défendre et afini par I’ abandonner au profit
d’un flottement dirigé en mai 1997." Ce changement de politique, comprenant
I”adoption d’un dispositif de détermination d’un objectif d'inflation ains qu'un
effort résolu et concerté pour améliorer la réforme structurelle dans de
nombreux secteurs, a permis aux autorités de poursuivre la libération des
mouvements de capitaux fin 1997. Le caendrier, défini au moment de
I"adhésion, prévoyant lalevée de |’ ensemble des contréles sur |es capitaux dans
une délai de trois a cing ans, a é&é largement respecté. Il faut noter qu’'en
supprimant les restrictions sur les crédits financiers a court terme et certaines
autres opérations le 1% janvier 1999, les autorités tcheques ont déclaré que, la
libération des diverses catégories de flux de capitaux ayant atteint une masse
critique, la distinction entre les préts commerciaux et financiers et entre les flux
a court terme et a long terme n'éait plus opérationnelle. Les restrictions
restantes imposées aux opérations aux comptes de déptt et les obligations de
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rapatriement des gains de change ont éé supprimées par |’ entrée en vigueur
d'une loi révisée sur le change le 1¥ janvier 2002. Actuellement, la République
tchéque, ains que la Hongrie, sont les deux nouveaux Membres les plus
avanceés du point de vue de lalibération de leur compte de capital.

En Sovaquie, le marché des changes a également connu certaines
turbulences, liées a la crise financiére internationale de 1997. Les autorités ont
donc décidé en 1998 d' abandonner leur régime de change fixe, qui avait servi
d'ancrage a la politique monétaire depuis 1993 (avec un taux central demeuré
identique depuis que safixation initiae).

Depuis le passage au taux flottant, les fluctuations de la couronne
slovaque sont modérées et la Banque nationale a gagné en crédibilité par sa
politique monétaire transparente et stable, visant a maintenir Iinflation dans une
zone cible. La Slovaquie a |’ intention de passer a un objectif de taux de change
de la couronne contre I'euro a moyen terme. Au moment de son entrée a
I’OCDE en 2000, seules quelques restrictions sur les flux de capitaux a court
terme étaient encore imposées. Les autorités slovagues ont fait part de leur
intention de maintenir ces contrdles jusqu’en 2003, pour se protéger contre les
pressions éventuelles. Une fois ces controles assouplis, 1a Slovaquie aura atteint
le méme niveau de libération que la République tchéque et la Hongrie.

La Hongrie a introduit un ensemble de mesures de stabilisation
économique en 1995, avant son entrée a I’ OCDE, comprenant |’ abandon de la
dévaluation discrétionnaire (et I érosion de la crédibilité) de son taux de change,
au profit d’une parité a crémaillére strictement dirigée. Au cours de |’ examen
d’admission de 1995 et 1996, les autorités hongroises avaient déclaré que, s la
situation macro-économique poursuivait son amélioration conformément aux
attentes du gouvernement, la suppression de I’ ensemble des contréles encore en
vigueur sur les capitaux pourrait ére achevée en trois ou quatre ans, en
commencgant par les restrictions sur les investissements par les résidents en
portefeuilles de titres des marchés financiers étrangers. La libération des crédits
financiers along terme a |’ étranger suivrait. Les étapes finales autoriseraient les
résidents a détenir des comptes de dépbt a I’ étranger et les résidents et les non-
résidents a effectuer des opérations sur tous les titres et autres instruments
financiers. Le respect du calendrier ne constituait pas un engagement ayant
force de loi, mais son inclusion dans la Déclaration d'entrée a I'OCDE du
gouvernement hongrois lui conférait une certaine force. Ce calendrier a éé
largement respecté et la phase finale de suppression des contrdles de change
s est achevéele 16 juin 2001.
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Dans leur rapport au Conseil enregistrant la décision de la Hongrie de
supprimer les contréles restants, les Comités ont exprimé leur satisfaction quant
alaconstance et ala cohérence dont avaient fait preuve les autorités hongroises
dans leur approche de libération. En signalant clairement leurs intentions
politiques et en accompagnant la levée progressive des contrbles par des
mesures de soutien, dles acquéraient une certaine crédibilité auprés des
intervenants du marché et de leurs pairs. Les objectifs internes et externes de la
politique monétaire hongroise n’ en demeuraient pas moins sujets a des tensions.
Dans un rapport aux Comités, les autorités hongroises déclarérent que
I’ existence de restrictions spécifiques sur les entrées de capitaux a court terme
jouaient un réle positif car elles avaient permis a la Hongrie de parer aux
problémes financiers au cours de la crise de 1997 et 1998. Un nombre limité de
restrictions concernant les opérations passant pour comporter un certain risque
pour la conduite de la politique monétaire et cambiaire ont donc été conservées
jusgu’a la derniére étape. Les autorités hongroises avaient également souligné
gue la suppression progressive de ce groupe de restrictions dépendrait d’ une
amédlioration du point de vue des investisseurs internationaux sur la situation
économique hongroise.

Le pays a connu d'importantes entrées de capitaux en 2000, les
banques empruntant a I'éranger pour profiter de I'écart de taux dintérét
important, ce qui a obligé la banque centrale a réduire radicalement ses taux
directeurs afin d’endiguer ces entrées de fonds. Les banques commerciaes ont
dd limiter leur position sur le marché libre des changes a 30 pour cent de leurs
fonds propres, avant de trouver le moyen de contourner cette restriction.* Un
impbt provisoire a alors été appliqué par la réduction de la rémunération des
réserves sur le solde au-dela de lalimite des 30 pour cent, puis supprimé en mai
2001, apres I’ dargissement de la fourchette du taux de change a + ou — 15 pour
cent, tout en conservant provisoirement une parité a crémaillére du taux central
par rapport al’euro.

En Pologne, les conségquences de la crise financiére des marchés
émergents de 1997 ont éé moins sensibles qu’en République tchégque, malgré
un déficit notable des paiements courants. Le marché des actions et des
obligations en a quelque peu souffert, mais le pays n’a pas connu de rédlle crise
de confiance et les paramétres macro-économiques fondamentaux étaient
findlement assez solides pour que les entrées de capitaux reprennent apres
quelques mois. Dans le systéme polonais de fourchette glissante, les pressions
du taux de change et les interventions officielles avaient surtout été unilatérales,
la banque centrale tentant de contenir toute hausse de la devise. En 2000, une
politique de taux de change flottant a éé introduite, la Banque nationale
abandonnant sa fourchette de fluctuation et déclarant qu'elle éviterait
normalement d'intervenir sur les marchés des changes. La volatilité s est
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quelque peu accrue depuis lors et le taux de change a légérement augmenté en
termes réels. En ce qui concerne la politique monétaire, la premiére expérience
de lutte contre I'inflation a produit des résultats plutdt décevants, avec un
dépassement considérable des objectifs. Les effets de contagion de |la crise russe
de 1998 ont amené les autorités a passer d' une attitude restrictive a une position
accommodante, avant de relever considérablement les taux d'intérét. Les taux
d'intérét réels ont augmenté réguliérement pour avoisiner les dix pour cent,
favorisant encore davantage la reprise des entrées de capitaux a partir de 1998.
Les autorités polonaises ont donc retardé la levée des restrictions demeurant sur
les flux a court terme (prévue pour fin 1999). Elles pensaient qu’en autorisant
les ventes a découvert du zloty, celui-ci serait encore plus vulnérable aux
changements soudains ou aux renversements radicaux des flux de capitaux. Le
loi relative au change, entrée en vigueur en janvier 1999, maintient les
restrictions sur les entrées et les sorties de capitaux concernant les instruments
dont I'échéance est inférieure a un an et sur les opérations sur produits
financiers dérivés. Elle a également introduit deux clauses de sauvegarde
permettant au gouvernement de rétablir des restrictions : sous forme de dépbts
obligatoires non rémunérés sur les flux de capitaux autres que les IDE si lamise
en oauvre des principales lignes de la politiqgue monétaire est menacée, ou bien
sur I'ensemble des opérations de change, y compris le rapatriement des
bénéfices par les non-résidents, au cas ou la stabilité et I'intégrité du systéme
financier courent «un risque exceptionnel ». Ces redtrictions peuvent étre
établies pour des périodes de six mois maximum.

L’introduction de ces mesures a suscité un débat au sein des Comités
car la premiére en particulier peut sembler aler au-dela des sauvegardes
prévues par les clauses de dérogation de I’ Article 7 du Code et par la Liste B
des opérations du compte de capital a court terme. Les autorités polonaises sont
conscientes du fait qu'elles ne sont habilitées a déclencher ces clauses de
sauvegarde uniquement dans le cadre des droits et des obligations de la Pologne
conformément au Code et aux autres accords internationaux, y compris les
obligations de I’ Article V11 des Statuts du FMI sur la convertibilité du compte
courant.

Les Comités ont exprimé leur inquiétude quant a I'incapacité de la
Pologne a résoudre les incohérences entre ses engagements d’ adhésion et ses
restrictions de change. Au cours des discussions, ils se sont demandés si les flux
réels ou potentiels visés par les restrictions prolongées ne représenteraient pas
une importante source supplémentaire de vulnérahbilité. Ils ont souligné le fait
que ces opérations étaient d§ja entierement libérées pour les transactions sur
titres de |’ Etat polonais et |es autres transactions sur instruments & court terme
lorsgue la contrepartie est une bangue polonaise. Cette ouverture laissait d§a
aux investisseurs une large marge de manoauvre pour créer n'importe qud profil
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souhaité d' échéance dans leurs portefeuilles et les gros investisseurs pouvaient
facilement exercer une pression spéculative plus importante sur le zloty par le
biais des marchés de produits dérivés internationaux disponibles. Bref, les
Comités pensaient que des stratégies cohérentes quant a la réglementation du
change, signalées au marché et étayées par des politiques macro-économiques et
financiéres globales de soutien, semblaient s'inscrire davantage dans le long
terme et favoriseraient la crédibilité du dispositif.2

Aprés le déclenchement de la crise financiere de 1997, la Corée a
abandonné ses anciennes fourchettes de fluctuation quotidiennes pour adopter le
libre flottement du won. Les marchés internationaux ayant regagné leur
stabilité, le cours du won a augmenté réguliérement en 1998 et jusqu’en 1999,
au point que les autorités ont encouragé les sociétés publiques a rembourser leur
dette en devises pour réduire la pression ala hausse. La politique monétaire vise
en premier a la stahilité des prix, bien que I’ évolution du taux de change soit
étroitement surveillée par la Banque de Corée. Les agrégats monétaires
constituent |’ objectif intermédiaire de la stabilité des prix, les réserves de
change constituant quant a elles un objectif opérationnel.

Les limitations imposeées aux investissements de portefeuille en
actions et obligations coréennes, ainsi que le filtrage imposé a I’ émission de
titres a |’ éranger par les résidents, ont été supprimées au début de la crise de
1997. Au cours des premiers examens, les Comités avaient exprime leur
inquiétude quant a ce type de restrictions, qui comprenait des dispositions
détaillées sur les catégories d’'emprunteurs autorisés a lever des fonds de
I"éranger et sur I'utilisation acceptable des recettes, laissant une large place a
I"influence discrétionnaire et a I’aléa moral. Les Comités pensaient que cette
sélection des emprunteurs par les autorités pouvait facilement induire des
situations dans lesquelles les emprunteurs nationaux se considéreraient comme
protégés par le gouvernement du risque de faillite et les créanciers érangers
percevraient les dettes nationales comme garanties en quelque sorte par I’ Etat.
En outre, sdlon les Comités, ces pratiques favorisaient I'emprunt indirect de
devises par les sociétés coréennes par I'intermédiaire des banques coréennes
(libres de toute restriction), alégeant ainsi pour les sociétés nationales les
obligations de communication financiéres et autres normes imposées par les
marchés internationaux des valeurs mobiliéres.

Le 2 septembre 1998, I’Assemblée nationale coréenne a voté une
nouvelle loi sur les transactions de change, entrée en vigueur le 1% avril 1999.
Les autorités affichaient ainsi leur ambition d' établir un cadre juridique simple
et transparent, afin de remplacer les textes légidatifs et réglementaires
complexes et pesants qui les régissaient jusqu’ici. La Corée faisait en méme
temps preuve d'une volonté de libération plus approfondie, respectant ainsi les
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principes de I’OCDE. La premiére étape de libération conformément a la
nouvelle loi sest achevée en avril 1999 et la deuxieme étape a été mise en
cauvre fin 2000. La promulgation des réglements d’ application de la loi a été
trés longue et leurs implications exactes sont demeurées incertaines au cours de
I’année 1999. Lorsgu’ils se sont réunis en novembre de cette année-la, les
Comités ont insisté sur la nécessité d'une traduction et d une diffusion rapides
de cesréglements, dans I’ intérét de la transparence, nécessaire alx investisseurs
et aux autres intervenants des marchés de capitaux.

La nouvelle loi a aboli une série de restrictions sur les flux a court
terme liés au commerce et en particulier I'échéance minimum d'un an des
emprunts commerciaux contractés a I’ étranger par les résidents coréens, ainsi
que la restriction d’'échéance identique des crédits financiers contractés a
I"éranger par les intervenants non bancaires. De nouvelles limitations ont été
parallélement introduites, définissant les emprunteurs autres que les banques
autorisés a contracter de tels emprunts en devises a court terme. Les Comités
ont exprimé leur inquiétude devant ce processus d autorisation et de sélection,
plus discrétionnaire que fondé sur des régles.

De nouvelles restrictions ont également été introduites, selon les
autorités coréennes en vue d’ empécher les mouvements spéculatifs des fonds en
won. Elles concernaient I'investissement a I’ étranger par les résidents coréens
sous forme de titres a court terme en won et I’émission en Corée par les non-
résidents de titres du marché monétaire en monnaie nationae. Ces deux
opérations figurant dans la Liste B du Code des mouvements de capitaux, dans
laquelle de nouvelles réserves peuvent étre gjoutées, le principe de statu quo
était respecté. La situation sur les marchés monétaires et cambiaires
internationaux et nationaux ne semblait pas permettre encore de libération
totale.

La nouvelle loi comprenait également des clauses de sauvegarde
autorisant le gouvernement a rétablir d’importantes restrictions provisoires. Les
autorités coréennes sont conscientes gu’ elles ne peuvent mettre ces sauvegardes
en oavre que dans le cadre des droits et des obligations de la Corée
conformément aux Codes.

Le Mexigue a toujours conservé la libre convertibilité de sa devise,
obéissant ainsi aux obligations de I’ Article VIII des Statuts du FMI dés 1946,
quinze ans avant la plupart des pays de I'OCDE. Il n'a eu recours a des
restrictions de convertibilité que pendant une bréve période du second semestre
1982, au début de la crise de la dette extérieure. Un double marché des changes
a été mis en place de 1982 a 1991, afin d accroitre les colts d'acquisition du
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peso a des fins spéculatives, tout en répondant a la demande de pesos liée aux
transactions commercial es normal es a des conditions de change plus favorables.

Malgré son attitude traditionnellement libérale vis-a-vis des flux
transnationaux de capitaux, le Mexique restreignait les opérations a I’ étranger
en titres nationaux et les dépdts en monnaie nationale au moment de son entrée
a I'OCDE en 1994, en invoguant la prévention contre |'augmentation de
positions en pesos par les établissements financiers étrangers. Le principa
objectif était d' éviter le développement d’ un marché extraterritorial du peso, qui
aurait pu nuire a I’ efficacité des mesures de politique monétaire nationale. Ces
restrictions, datant de 1985, sur la possibilité pour les banques mexicaines de
contracter des dettes en monnaie nationale auprées des banques non résidentes
ont été partiellement supprimées en 1996, les autorités mexicaines ne visant
gu’'a conserver leur influence sur I'évolution des volumes de transactions en
pesos a |'étranger. Certains instruments du marché monétaire en pesos
pouvaient étre librement acquis par les non-résidents et les établissements
financiers non résidents pouvaient ouvrir des comptes en pesos au Mexique tant
gue les fonds déposés provenaient d’ une vente équivalente de devises. Avec le
développement progressif du marché international a terme pour le peso, a la
Bourse des marchandises de Chicago et ailleurs, la Banque du Mexique a élargi
la possibilité pour les banques non résidentes de gérer des comptes nationaux en
pesos dans | es établissements financiers mexicains.

Des restrictions ont également éé imposées sur |'acquisition a
I"éranger de titres en devises par les sociétés de placement mexicaines et les
autres investisseurs institutionnels, pour leur propre compte et pour celui de leur
clientéle. Elles visaient a réduire une prise de risque excessive de ces sociétés,
dans un souci également de ne pas favoriser I'investissement de portefeuille a
I"éranger a une épogue ou les rares ressources d'investissement étaient
nécessaires pour le marché financier du pays.

La chute du peso en décembre 1994 et |a période de grande instabilité
des changes qui Sensuivit ont posé de graves problémes aux autorités
monétaires, car |’événement a débouché sur une longue période de forte
dépression financiére de I’ économie. Au cours des examens suivant la crise, les
autorités mexicaines ont déclaré que la réintroduction de mesures de contréle
sur les capitaux n'aurait pas empéché I'instabilité du marché financier,
particulierement du fait que ces mesures auraient di s appliquer aux sorties de
capitaux, qui sont des opérations connues comme difficiles a restreindre, aing
gue le pays I'avait d§ja constaté au cours de la crise de la dette de 1982. Elles
pensaient également que le recours a ces mesures aurait entrainé des distorsions
économiques a long terme et avait des conséquences négatives sur la confiance
des investisseurs.
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Aprés la crise, la politique monétaire S est recentrée sur la croissance
des agrégats monétaires et les limites a la croissance du crédit. Les effets
inflationnistes de la forte baisse du taux de change qui a suivi les événements de
1994 et 1995 ont été largement maitrisés. Le principal objectif de la politique
monétaire consiste depuis a réduire I'inflation progressivement et durablement.
L’ objectif & moyen terme exprimé par la bangue centrale est de ramener
I'inflation au niveau observé chez les partenaires commerciaux du Mexique
d'ici fin 2003. Elle s est en outre engagée dans un processus clair de lutte contre
I"inflation & I'image des autres pays Membres de I’OCDE. Elle ne fournit
aucune indication ni aucun signal sur le niveau souhaité du taux de change, mais
elle intervient sur le marché des changes pour en réduire I’instabilité. Elle aen
outre adopté une stratégie d’ accumulation progressive de réserves de change,
gui a entrainé un certain volume d acquisitions de devises au cours de ces
derniéres années.

VI. Conclusions et enseignements

L’ histoire récente de I'OCDE montre qu’une libération méthodique
est possible et peut apporter des avantages importants si les conditions
convenables sont réunies en matiére d orientation et de gouvernance. Elle
confirme le réle crucial joué par la transparence, les systémes d’ agrément et de
communication financiére favorables au marché et autres réglementations. De
toute évidence, la réglementation et la surveillance financiéeres sont les facteurs
essentiels pour définir les conditions permettant le démantélement complet des
restrictions alalibre circulation des capitaux al’ échelle internationale. Elle met
également en lumiére le réle important joué par les développements et
I"intégration des marchés internationaux de capitaux , comme moteur de la
libération des mouvements de capitaux et des services financiers transnationaux
et de |’ interaction permanente entre ces facteurs.

Une lecon importante a tirer des phases de tension dans le secteur
financier et les entreprises liées a I'gjustement a un systeme libéré est la
nécessité de la confiance des marchés internationaux de capitaux dans le
dispositif de réglementation et de surveillance de I’ économie de la contrepartie
a une quelconque transaction. A moins que le systéme de réglementation et de
surveillance financiéres et que les pratiques administratives ne soient considérés
par les intervenants du marché international comme conformes aux normes
internationales, la plupart des formes d’ entrées de capitaux sont potentiellement
volatiles, sachant en outre que les récentes phases de crise risquent d’ exacerber
les signes de fragilité du secteur financier. En d'autres termes, il faut non
seulement instaurer sur le plan conceptuel des normes élevées de transparence,
de réglementation et de surveillance, mais également qu’elles soient percues
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comme réellement «enracinées » dans les pratiques et les habitudes de
I’ économie nationale, vraiment considérées comme opérationnelles et, par-
dessus tout, rigoureusement mises en oauvre. L’expérience montre que les
capitaux circulent vers les systémes moins bien réglementés pour profiter des
taux d'intérét réels élevés de facon a s assurer par divers moyens d’un taux de
rentabilité fixe, tout en ayant tendance a conserver un comportement « apatride
» tant que la confiance dans les institutions et les pratiques caractérisant le
marché local reste faible.

L'étude de la libération des mouvements de capitaux montre
clarement que le développement et la modernisation des dispositifs de
réglementation et de surveillance financiéres des six Membres récents de
I’OCDE a marqué un moment crucial du processus. La plupart des obstacles a
I'avancée de la libération provenaient des le départ de I'insuffisance du
dével oppement et de la mise en cauvre de la réglementation et de la surveillance
financiéres et, dans une certaine mesure, du maintien de procédures obsol étes,
excessivement bureaucratiques et discrétionnaires. Les entités bancaires et
celles des marchés des valeurs mobilieres connaissaient des faiblesses
institutionnelles considérables et |es organismes publics faisaient déa preuve de
leur incapacité a mettre en cauvre la réglementation nécessaire pour se
conformer aux normes et aux principes internati onaux.

Une autre legon, tirée des crises financiéres internationales et étayée
par ce que nous apprend le processus d'adhésion des Membres récents de
I’OCDE, concerne la nécessité de compléter la réglementation et la surveillance
des marchés de capitaux par des mécanismes convenables de communication
financiere et par des normes élevées de gouvernance dans le secteur des
entreprises. De telles mesures s'impaosent pour renforcer la transparence et la
fiabilité apportées par les comptes et les audits financiers. Le fait que le mangque
de transparence et d informations suffisantes concernant les entités du secteur
national financier et des entreprises rende un pays plus vulnérable aux
comportements manifestement irrationnels que présentent fréquemment les
marchés de capitaux émergents a été souligné. Faute de données de qualité
permettant de donner une image fiable des situations et d effectuer des
prévisions sires, ce ne sont findement pas les paramétres économiques
fondamentaux, mais les changements de perception fondés sur un ensemble de
nouvelles, de rumeurs et de sentiments qui gouvernent les entrées et les sorties
de capitaux.

A I'évidence, la construction des divers ééments assurant une
réglementation, une communication financiére et une gouvernance satisfai santes
prend du temps. C'est notamment le cas sur les marchés émergents ou
I"infrastructure et la réglementation financiéres doivent parfois étre baties sur
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des fondations pratiquement inexistantes. La recherche d'une voie satisfaisante
vers la libération totale est donc primordiale, afin de se donner le temps
nécessaire au renforcement crucial des ingtitutions avant I’ ouverture compléte
des marchés. Comme on |’a vu briévement au début de ce document, on a pu se
demander s'il ne fallait pas recommander une approche ségquentielle adaptée et
gérable de la libération des mouvements de capitaux. Dans |'ensemble,
I"expérience tirée des Codes et de la libération menée par les Membres de
I’OCDE montre que l'entiere liberté de I'investissement direct et de
I"investissement de portefeuille en actions est prioritaire, et doit étre suivie de
celle des autres flux along terme liés aux opérations sur valeurs obligataires. La
plupart des pays ont plutét assoupli en dernier leurs controles sur les crédits
financiers non commerciaux et les opérations de dépdt, tout en conservant un
contrble sur les opérations sur produits dérivés par les entités non bancaires afin
de se protéger contre la « spéculation ». Cela a été le cas, nous venons de le
voir, des six Membres récents de I’ OCDE, a quelques nuances pres. Cependant,
il faut admettre que la stratégie consistant a commencer par accueillir les flux a
long terme d’ actions et a décourager les flux plus volatiles, ou tout au moins a
éviter de les encourager, a des fins d’ gjustement de portefeuille a court terme
fonctionne mieux en période de relative stabilité des marchés internationaux de
capitaux. En cas de perte générale de confiance des intervenants dans | e crédit et
dans le cadre politique d' un pays spécifique, les vannes ne peuvent étre fermées
que par des mesures draconiennes. Certains pays admettent cette réalité en
optant pour une libération rapide et totale de la plupart ou de I’ensemble des
flux, reposant essentiellement sur un renforcement de la surveillance
prudentielle et une amélioration de la transparence, et pour la diffusion et la
communication adéquates des données, afin d’'évaluer et de limiter les risques
liés aux flux de capitaux privés.
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Encadré 1. Lescing ansdela Coréedans|’OCDE
ou comment partager |’ expérience

En décembre 2001, |a Corée fétait le cinquiéme anniversaire de son adhésion a |’ OCDE,
I’occasion pour I'ancien ambassadeur coréen auprés de I’ Organisation, Soogil Y oung,
de prononcer un discours-programme, répondant notamment a ces quatre questions qui
lui sont fréquemment posees sur I expérience de son pays dans |’ Organisation :

e L’adhésion de la Corée en 1996 n’était-€elle pas prématurée du point de vue de son
niveau de développement ?

e L’adhésion n'at-elle pas directement contribué a la grave crise financiére qui a
frappé la Corée dans I’ année suivant son entrée al’ OCDE ?

o Lesautres Membres de |’ OCDE considérent-ils la Corée comme marginale ?
e | egouvernement coréen utilise-t-il I'OCDE a bon escient ?

La deuxiéme question concernant explicitement le lien éventuel entre la libération du
compte de capital et la crise qui I’a suivie, un extrait du discours de Soogil Young y
répondant est reproduit ci-dessous. La présentation de cet extrait vise a illustrer le
partage de I’ expérience politique au cours du processus d’ adhésion et les lecons que la
Corée en a tirées. L'OCDE, et plus particulierement le CMIT, a également tiré des
legons de la crise bancaire et monétaire coréenne. Avant la crise, le Comité avait
tendance a considérer que |es opérations interbancaires utilisées pour lever des fonds sur
les marchés internationaux afin de les préter ensuite aux sociétés nationales (pratique
largement adoptée par les banques coréennes) entraient dans le domaine des accords de
réglementation et de surveillance bancaires internes et étaient plutét du ressort d’ autres
instances compétentes. Ainsi que I’ expérience coréenne I'a montré, ces opérations de
levée de fonds par les banques nationales, qui étaient déja libérées avant I’ entrée de la
Corée al’OCDE, ont été I’ une des principales raisons de la crise financiere, sous I’ effet
des décalages de change et d échéances en découlant. Elles n'ont cependant pas
constitué le theme essentiel des discussions relatives a I’adhésion, car ni les conditions
auxquelles les banques coréennes prétaient ensuite les fonds a leur clientéle nationale ni
les critéres de gestion du risgue appliqués n’ ont été explicités par la Corée lorsgu’ elle a
défini sa position vis-a-vis des Codes de I’ OCDE. Dans les examens suivants des autres
candidats a |’ adhésion, le Comité a naturellement insisté sur I’ éude de ces aspects de |la
vulnérabilité du secteur financier liée aux procédures de gestion du risque et a
I’ efficacité de la réglementation et de la surveillance prudentielle de ces pays.

Extrait du discours-programme de Soogil Young, lors de la 2™ Conférence Corée-
OCDE intitulée Korea's Five Years in the OECD: Finding a New Path qui s est tenue a
I"hotel Shilla, & Séoul, les 13 et 14 décembre 2001 :

« Certains semblent associer |I’adhésion al’OCDE a I’ ouverture des marchés nationaux.
Ils font erreur. 1l est vrai que I'un des critéres d'adhésion a |'Organisation est
I’engagement au principe d’ouverture des marchés nationaux. Mais, par principe, la
pression exercée par les pairs dans le cadre de I'OCDE ne consiste pas tant a inciter a
I’ ouverture des marchés nationaux des pays Membres en soi qu’'a aider a réunir les
conditions économiques et sociales nationales de |’ ouverture de ces marchés.
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Encadré 1. Lescing ansdela Coréedans|’OCDE
ou comment partager I’ expérience (suite)

De méme, |’ ouverture des marchés du pays n’ était pas la caractéristique principale de la
procédure d'adhésion de la Corée a I’OCDE. Le fait est qu'un pays candidat a
I’adhésion doit subir un examen couvrant tous les grands domaines de la politique
économique et, au cours de ce processus, les pays déga Membres lui demandent de
s'engager a en modifier certains aspects et a adopter certaines mesures d' ouverture de
son marché. La plupart de ces demandes sont acceptées, mais pas nécessairement toutes.

Lorsgu'elle a déposé sa candidature, la Corée a subi cet examen, qui couvrait les
mouvements de capitaux, les investissements internationatix, le commerce international,
le secteur bancaire, les assurances, les relations sociales, le changement climatique,
I’environnement et le transport maritime. Au cours du processus, de nombreuses
demandes, ains que des recommandations, ont été présentées au gouvernement coréen
pour qu'il s'engage a modifier certains aspects de sa politique.

La question centrale de savoir s I'adhésion de la Corée &1’ OCDE a contribué a la crise
financiére réside dans le contenu méme de la concession gu'’ a faite le gouvernement sur
les mouvements de capitaux. Ce que |’on peut dire, c’'est que le gouvernement coréen
avait pris des mesures pour libérer ses mouvements de capitaux a court terme avant son
entrée a I’ OCDE. || est également vrai que |'on a assisté a une importante fuite de ces
capitaux en 1997, qui a provoqué la crise financiéere coréenne. La question est de savoir
S ces mesures relatives aux mouvements de capitaux a court terme sont résultées d'une
demande des autres Membres de I’ OCDE, présentée aux cours du processus d' adhésion.

Le Secrétariat de I'OCDE a étudié les faits en interne en 1998. Voici les résultats de
cette étude, qui corroborent ceux obtenus par I’ Assemblée nationale coréenne a la suite
d’ une séance consacrée ala crise financiére.

Les pays Membres de I'OCDE ont demandé a la Corée : 1) d'accélérer et d élargir la
portée de ses plans initiaux de libération des investissements directs érangers, y
compris les rachats d’ entreprises ; 2) d'autoriser la création de filiales par les banques et
les sociétés de placement étrangeres et d accroitre la participation étrangéere dans les
établissements financiers coréens ; 3) de libérer davantage les autres flux de capitaux a
long terme (acquisitions étrangéres des actions cotées et des valeurs obligataires des
entreprises pour un an minimum, leur émission sur les marchés étrangers, crédits
financiers a long terme) ; 4) de libérer réellement les crédits dans le pays liés au
commerce extérieur.

La Corée a finalement accepté de prendre certaines mesures, mais refusé toute initiative
de libération des crédits dans le pays et des entrées de capitaux financiers a long terme.
Cesinitiatives n’ont &é prises qu’' aprés la crise financiére, sous les recommandations du
FMI.

En ce qui concerne les sorties de capitaux, au début des négociations relatives a
I’adhésion, les libertés de base étaient déja largement en place.
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Encadré 1. Lescing ansdela Coréedans|’OCDE
ou comment partager I’ expérience (suite)

La demande de I'OCDE encourageait la Corée a abandonner encore davantage son
systéme d’attribution des crédits, obsoléte et de moins en moins efficace, fondé sur
I'intermédiation bancaire et I'intrusion du gouvernement dans le financement direct des
entreprises.

Pour revenir ala question qui hous préoccupe, I’ OCDE n’a cependant pas demandé ala
Corée de libérer les investissements étrangers de titres sur le marché monétaire ni
d’autres instruments a court terme, comme les produits dérivés, ni les crédit financiers a
court terme de I'étranger. L’OCDE n'a pas exigé la libération des investissements
immobiliers des non-résidents, qui étaient entierement contrélés a cette époque en
Corée.

Et I'OCDE n’a pas non plus imposé a la Corée d'autoriser le transfert des fonds
étrangers dans les banques coréennes. Cette faculté existait bien avant le début des
négociations d’adhésion. En fait, au moment de I’entrée de la Corée, I'OCDE a dttiré
I” attention des autorités coréennes sur la nécessité de moderniser le systéme bancaire et,
notamment, d améliorer le régime de surveillance prudentielle. Ces efforts n’ont
cependant pas été entrepris avant I'intervention du FMI pour régler la crise financiére.

La conclusion est donc claire : la crise financiére coréenne est due a des probléemes
internes et n’ a absolument rien avoir avec I’ entrée al’ OCDE. »

La question doit plutét consister a savoir dans quelle mesure on
ressent la nécessité de contréles et jusgu'a quel point on peut penser qu'ils
produiront les effets recherchés. L’ expérience latino-américaine et asiatique a
montré que les contrdles sur certaines entrées de capitaux peuvent
provisoirement produire les effets souhaités, mais doivent généralement étre
gjustés et éendus car les intervenants du marché trouvent des moyens de les
contourner. Le colt du maintien des contrbles n'agit pas en faveur de
I'interprétation rigide de I’ approche séquentielle, qui n’est parfois pas justifiée
par la conjoncture économique. Lorsque les contrdles sont étendus — et ils
finissent généralement par I’ ére afin de conserver leur efficacité — ils risquent
d'interférer avec les transactions souhaitables du compte courant et du compte
de capital tout autant qu’avec celles jugées indésirables. Il faut généralement
mobiliser des ressources administratives considérables pour mettre en cauvre le
dispositif et contrdler son respect. Et ce qui est plus important du point de vue
politique, les contrbles peuvent étre conservés pour éviter de s attaquer a une
réforme structurelle ou de donner une meilleure orientation a d autres
politiques, ce qui entraine des colts substantiels du point de vue économique.

Aucun des six nouveaux Membres n'a eu récemment recours a des
procédures de dérogation au cours des périodes de graves turbulences
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financiéres, ce qui confirme la vérité aujourd hui admise selon laguelle la
réintroduction de controles est percue de maniére négative par les marchés
internationaux. Un pays qui réntroduit des contrbles sur les opérations
précédemment libérées, sauf en cas de force maeure, n'éprouvera pas
uniquement des difficultés a accéder aux crédits internationaux, mais subira
également un recul parfois durable du développement et de la situation de sa
propre place financiére et de ses liens avec les autres centres financiers.

La derniere lecon a tirer du processus de libération qui vient d étre
étudié est la nécessité de réformes compl étes a travers |’ ensemble de I’ économie
— les systémes a demi libérés pouvant entrainer de graves déséquilibres, parfois
extrémement colteux du point de vue économique, financier et social. Les
ensembles de réformes doivent nécessairement étre exhaustifs et déterminés
pour établir la crédibilité au cours de la période sensible de libération externe,
car les craintes d'un échec des programmes de réforme peuvent rapidement
avoir un effet négatif sur I’évaluation que font les investisseurs de la situation
d’un pays.

Dans ce contexte, il est important que les gouvernements adressent
des messages cohérents a |’ ensemble des acteurs du marché tout au long de la
période de réforme, quant aux intentions des autorités d’ adopter un processus
méthodique de libération du compte de capital, fondé sur des phases annoncées
al’avance et coordonné a d’ autres politiques de soutien. La stratégie hongroise
et la publication de ses intentions politiques se révelent particuliérement
positives a cet égard. Rassembler les coalitions politiques et la capacité
administrative nécessaires pour gu’ une telle réforme compléte soit possible est
le défi que doivent relever les Etats souhaitant récolter pleinement les fruits de
lalibération des mouvements de capitaLix.
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Annexe

Lacrisetchéquedemai 1997 : la libéralisation des opérations en capital a-
t-elle éé une partie du probléme ou la solution ?°

La République tchegque est un cas intéressant et instructif a analyser
sur le plan de la libéralisation de ses opérations en capital, ce processus
relativement rapide s étant accompagné de plusieurs phénomeénes compliquant
ou méme compromettant ses chances de succés: un changement prononcé du
cycle économique conjugué a de forts revirements des flux de capitaux entre
1993 et 1998, une bréve période de crise aigué de la monnaie en mai 1997,
obligeant les autorités a passer a un régime de taux de change flottant, et des
gjustements de la balance des paiements tant sur les opérations en compte
courant que les opérations financiéres, dans un contexte de crise du secteur
bancaire imputable a des faiblesses structurelles intrinseques, accentuées par la
détérioration des conditions économiques. Le réle joué par la libéralisation
financiére externe a suscité des débats animés. On s'est posé la question de
savoir s la stratégie adoptée de libération précoce et totale des opérations en
capital avait é&é un bon choix ou s'il falait incriminer une politique macro-
économique mal adaptée ou d autres caractéristiques (structurelles, juridiques,
institutionnelles etc.) de I’ économie tchéque.

Bien qu'on s'y référe souvent sous le terme de « crise » tcheque de
mai 1997, cette période de remous n'a jamais été une crise bancare et
monétaire de I'ampleur de celles qu'ont connues la Corée et le Mexique et
d autres marchés émergents, mais elle souligne I'importance de plusieurs
conclusions présentées dans cet article. Plusieurs facteurs et considérations se
dégageant d'un examen plus attentif de I'évolution de cette crise et de ses
conséguences apparaissent comme une excellente défense et illustration des
arguments avances et des recommandations formulées. Pour éviter de reprendre
dans le détail des ééments d’'analyse dga présentés dans le texte principal, un
plan organisé autour de trois thémes a été chois par souci de concision. Le
premier théme présente les faits et circonstances qui ont contribué a la
formation de ces remous monétaires, plongeant le pays dans une crise politique
et une récession économique. Le deuxiéme théme porte sur |'analyse des
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réactions des autorités et le troisieme souligne les conséquences cumulées des
options choisies en matiére de transition.

Facteurs ayant contribué a la formation des remous monétaires

L’ engagement précoce a libéraliser complétement les mouvements
de capitaux a été renforcé par un approfondissement spontané de la
libéralisation par le biais des activités de marché de plus en plus
élaborées

De nombreuses opérations en capital faisaient I’ objet de restrictions au
début des années 1990 jusqu’al’ adoption d’une Loi sur les changes en
octobre 1995, mais le cadre légidatif général et les pratiques
quotidiennes poussaient rapidement |'économie tchéque vers une
mobilité plus importante des flux de capitaux. De fait, la monnaie
tcheque avait a cet égard une position a part parmi les autres monnaies
des économies d’ Europe centrale en transition® Ainsi, dans une large
mesure, la Loi sur les changes de 1995 n'a fait que codifier les
conditions libérales dga existantes, le secteur bancaire et les
organismes habilités a effectuer des opérations de change (courtiersen
valeurs mobiliéres agréés notamment) continuant de contribuer a
I’ érosion des réglementations restantes.

L’intérét suscité par la couronne, du fait de sa convertibilité acquise et
du caractére assez éaboré des transactions s est traduit par un volume
d’ opérations important sur le marché des changes.® Les restrictions
minimales en vigueur permettaient les ventes a découvert classiques,
et bon nombre des transactions éaient depuis un certain temps déja
transférés sur d'autres places financiéres, notamment de pays de
I’OCDE. Autre facteur de liberté supplémentaire, les instances de
tutelle manifestaient des réticences a intervenir dans les activités
entrepreneuriales des agents économiques, ce qu'ils jugeaient
contraires a leur nouvelle identité tcheque de pays en transition doté
d’un ambitieux programme de réforme axé sur une forte libéralisation.

Le systéme d'ajustement du taux de change et la nature et la
composition des entrées de capitaux

De 1992 jusqu'au début 1996, la République tchéque a connu un
régime de changes fixes avec une marge de fluctuation trés éroite.
Cette période s est caractérisée par des entrées massives de capitaux
au titre de crédits étrangers et d'investissements de portefedille dans
les banques et |es entreprises tchéques. Ces entrées de capitaux se sont
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accélérées de 1993 a 1995, pour culminer a 15 pour cent du PIB.
L’investissement de portefeuille et les «autres apports» en capital
tenaient une place prépondérante dans ces flux (malgré la hausse des
entrées d' IDE en 1995 due ala privatisation des tél écommunications —
voir graphique 1). Les capitaux étrangers étaient attirés par I’ écart de
taux d’intérét éevé et croissant,’ par I’amélioration de la notation de
la République tchéque, par le processus de privatisation, par le
développement du marché financier local et une forte demande
d’ emprunts extérieurs émanant du secteur des entreprises du pays.

L’ excédent de la balance des paiements a d(i &re compensé par des
interventions automatiques sur les marchés des changes par la Banque
nationae tchegue. La Banque nationale tchéque a en effet essayé de
stériliser ces interventions, mais ces opérations se sont révélées de
plus en plus inefficaces et colteuses. De ce fait, la croissance de
I’ offre de monnaie a dépassé les objectifs de la banque centrale de
1993 & 1995.

Graphique 1. Compte financier de la balance des paiements
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Graphique 2. Structure des flux de capitaux a court terme :
Investissement net de portefeuille et autres investissements

(Moyenne mobile sur 4 trimestres)
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Le graphique2 ventile les flux de capitaux a court terme en
investissements nets de portefeuille et en crédits étrangers nets
accordés aux banques, au secteur public (soit I'administration
publigue plus la bangque centrale) et au secteur privé non bancaire
(regroupé sous la rubrique « autres»). Comme on peut le voir, les
entrées rapides de capitaux a court terme de 1993 a 1996 sont
composées d'investissement de portefeuille et d emprunts a |’ éranger
par les banques tchéques et les entreprises publiques non bancaires.
Toutefois, I'importance relative de I’investissement de portefeuille a
progressivement diminué, de 5 pour cent du PIB a environ 2 pour cent
du PIB. Les emprunts a |’ extérieur du secteur privé non bancaire sont
restés relativement stables de 1993 alafin 1997, représentant 3.5 pour
cent du PIB avec des fluctuations d'environ = 1point (pour la
moyenne mobile sur les quatre trimestres). A |’ évidence, la plus forte
instabilité a été enregistrée au niveau des emprunts al’ extérieur par les
bangues tchéques, qui ont culminé a 6 pour cent du PIB a la fin de
1995, avant de revenir jusqu’'a zéro vers la fin de 1996 (ou début
1997). Par la suite, on observe des sorties nettes importantes de fonds
bancaires (conjuguées a une croissance trés lente des crédits étrangers
nets obtenus par e secteur public non bancaire).
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En 1996, les entrées de capitaux se sont raenties, en partie du fait de
I’ élargissement de la marge de fluctuation de la couronne tchéque,
mais auss sous |'effet de I’affaiblissement de la confiance des
investisseurs dans I’ économie tcheque di a la détérioration du déficit
de la balance des opérations courantes et au ralentissement apparent
des réformes structurelles. Le déficit des paiements courants se
creusant, la balance des paiements a enregistré un déficit de faible
ampleur en 1996. Les apports de capitaux se sont a nouveau ralentis
en 1997, I’ année des remous monétaires, et le déficit de la balance des
paiements a atteint plus de 3 pour cent du PIB cette année-la Il
convient cependant de noter que méme pendant en 1996-97, les
entrées de capitaux sont restées positives en moyenne mobile sur
guatre trimestres, et en dépit d’' une inversion nette des flux de capitaux
a court terme au deuxiéme trimestre 1997, il n'y a pas eu de sorties
nettes de plus longue durée.’

La structure du secteur financier et le réle des banques

Le secteur financier tchéque est dominé par les banques et fortement
concentré, les compagnies d’ assurance, les fonds d'investissement et les
fonds de pension ne jouant qu'un réle mineur seon les normes
internationales. En comparaison avec d' autres pays en transition, il est
relativement important, le tota des actifs du secteur financier
représentant 169 pour cent du PIB, dont 143 pour cent attribuables aux
banques de dépbt. Le poids considérable des actifs improductifs
caractérigtique du secteur bancaire tchéque s explique par les créances
improductives héritées du passeé mais auss par |I'accumulation de
nouvelles créances de ce type , notamment dans les grandes banques
commerciales, essentidlement a capitaux publics ou controlées par
I’Etat pendant le boom du crédit de 1993 & 1997. Le rapport préts
improductifs/total du crédit bancaire a augmenté de plus de cing points
pour dépasser 32 pour cent en 1999, I'ampleur réelle des problemes de
créances irrécouvrables commengant a étre mieux connue, notamment
sous |’ effet des réglementations plus strictes de la banque centrale en
matiére de classification des préts. Le colt final pour le secteur public
de ces nettoyages effectués par les autorités est en général estimé entre
15 et 20 pour cent du PIB annuel. Le processus de restructuration et de
privatisation a commencé vers lafin de la décennie et avant la fin 2001,
la part des participations étrangéres dans le total des actifs du secteur
bancaire avait grimpé &94 pour cent.?

Etant donné I'importance des banques dans |'intermédiation
financiére’ on sest naturellement posé la question de savoir dans
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guelle mesure leurs difficultés résultaient de I'instabilité des flux de
capitaux. Ce qui semble se dégager du cas tcheque, par opposition a
d’ autres crises monétaires et bancaires dans les pays émergents, c'est
gue les principaux problémes du secteur bancaire se sont déclarés dans
un délai d’un adeux ans apres les remous monétaires.

L es entrées de capitaux étrangers a court terme par le biais du secteur
bancaire de 1994 a 1996 ont abouti pour les banques tcheques a une
position nette négative accumulée envers les non-résidents a hauteur
d’ environ 100 milliards de couronnes tchéques. Toutefois, la forte
incitation qu'avaient les banques a emprunter a |’ étranger pour tirer
parti des écarts de taux d'intérét n'a pas engendré de déséquilibres
monétaires et d asymétrie des échéances comme dans d’autres pays
émergents en situation de crise, dans la mesure ou la réglementation
relative au risque de change était observée et que le niveau de
développement de la place financiére tcheque permettait d offrir des
facilités de couverture a faible colt. Les banques notamment
reprétaient une partie de ce qu’elles avaient emprunté a I’ éranger et
aux entreprises nationales sous forme de crédits en devises, et de ce
fait, leurs positions ouvertes de change étaient bien inférieures a leur
position globale envers les non-résidents. Cette position a fluctué entre
-10 et -40 milliards de couronnes tcheques en 1996, et a fait I’ objet
d’'une couverture totale par le biais d'opérations hors bilan. En
conséquence la position ouverte de change globale des banques est
restée proche de zéro, et a méme été légérement positive en mai 1997.
On peut donc considérer que les palitiques de crédit adoptées par les
grandes banques d Etat et les schémas complexes de participations
croisées entre les bangques et leurs débiteurs ont contribué au
déclenchement de la crise monétaire, alors que la crise monétaire de
1997 n'a pas porté préudice a la stabilité financiere immédiate des
banques (en fait, certaines banques ont méme fait des bénéfices a
court terme). Il n'y a pas eu de crise de liquidité dans certaines
banques a I'époque, ce qui témoigne du role joué par la gestion
prudentielle du risque de change dans | e secteur bancaire.

Néanmoins, les banques tchéques n’ont pas totalement échappé aux
consequences des remous monétaires car il y a évidemment eu des
effets indirects. En transférant leurs emprunts en devises aux
entreprises nationales (qui souvent n'avaient pas de couverture de
change) les banques dans bien des cas ont transformé le risque de
change en risque de crédit. Les conséquences prgudiciables des
remous monétaires et les mesures de stabilisation qui ont suivi se sont
répercutées sur les résultats des entreprises nationales et ont donc a
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posteriori exacerbé des risques de crédit déa excessifs pris par les
banques tchégques pendant la période de forte expansion du crédit.
L'impact des remous monétaires sur les bangues tchéques n'a donc pas
eu un caractereimmédiat, mais différé, par le biais du risque de crédit.

Les réactions des autorités et le rythme de la réforme structurelle --
évaluation

e Une politique monétaire trop sollicitée, le dépassement des objectifs
et |'absence de coordination avec la politique budgétaire

Comme on peut le voir au graphique 3, apreés la stagnation temporaire
de 1993, et la scission de la Fédération tchécos ovaque, 1a République
tchéque a connu une forte croissance en 1994-96. Cette période sest
également caractérisée par une poussée excessive des salaires, une
appréciation rapide du taux de change en raison de I’ écart d'inflation,
et des entrées massives de financement par endettement a I’ éranger
comme nous I'avons évoqué plus haut. En dépit des efforts déployés
par la Banque centrale pour stériliser I'impact de ces apports de
capita, la croissance de l'offre de monnaie a systématiquement
dépassé les abjectifs. Les budgets du secteur public semblaient
relativement restrictifs sur le papier, mais le solde budgétaire
structurel sest en fait détérioré d'environ 2.5 pour cent du PIB entre
1994 et 1996, compte tenu des recettes de privatisation et de la
croissance rapide du PIB. Ces facteurs ont contribué a une forte
expansion de la demande intérieure, de 7.5 a 8.5 pour cent entre 1994
et 1996, et a une surchauffe économique se reflétant essentiellement
dans un déséquilibre croissant de la balance des opérations courantes,
qui a dépassé 8 pour cent du PIB début 1997.

Pour tenter de retrouver le contrfle de la demande intérieure en
I'absence de mesures budgétaires restrictives, la Banque centrale a
élargi la marge de fluctuation du taux de change en février 1996 a
+7.5 pour cent, et adopté une série de mesures restrictives de politique
monétaire au deuxiéme semestre de 1996. Ces restrictions
comportaient, entre autres, le relevement de 3 points du coefficient de
réserves obligatoires et I'accroissement de tous les taux dintérét
directeurs de la Banque centrae & hauteur denviron 1 point.’
Toutefois ces mesures se sont révélées insuffisantes ou méme
préudiciables a court terme, car elles ont contribué a l'appréciation de
la couronne tchéque, entrainant une détérioration supplémentaire de la
balance des opérations courantes.
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Graphique 3. Croissance du PIB, balance des opérations courantes

et finances publiques
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L’ élargissement de la marge de fluctuation de la couronne tchéque a
entrainé provisoirement des sorties de capitaux a court terme, qui,
conjuguées aux mesures redtrictives de politique monétaire, ont
provogué un ralentissement de la croissance monétaire qui est revenue
aenviron zéro en termes réels avant lafin 1996.

Une récession économique a suivi les remous monétaires. La
profondeur et la persistance de cette récession a donné lieu a des
débats animés sur le durcissement éventuellement excessif de la
politique monétaire ou sur I’ utilité de mesures d’ assouplissement plus
précoces. On peut raisonnablement estimer que les difficultés de la
stabilisation sont résultées de la surchauffe substantielle de I'économie
en 1994-96, engendrée pour partie par une politigue budgétaire
amplifiant les effets du cycle avant les élections générales (1996 était
une année éectorale), et notamment par les mesures de relance quas
budgétaires sous forme de préts importants accordés par les banques
controlées par I'Etat et par la suite un dosage peu judicieux de
mesures de stabilisation. Les autorités monétaires ont donc choisi cette
option, alors qu'il était évident qu'une implication plus importante des
politiques budgétaire et salariale auraient mieux réuss arestreindre la
demande et lutter contre la dérive des salaires.
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La politique budgétaire n'a été durcie qu'en 1997 (peu avant et juste
aprés les remous monétaires) e a nouveau en 1998, alors que
|'économie tchéque était déja entrée en récession.

Du fait de la crise, c'est I'inflation qui est devenue I’ objectif et non
plusletaux de change

Lorsque les remous monétaires se sont produits en mai 1997, la
Banque centrale a essayé de défendre la marge de fluctuation de la
monnaie pendant environ deux semaines en procédant a des
interventions et en relevant fortement les taux d'intérét nominaux, puis
en définitive elle a éé obligée de laisser la couronne flotter. Les taux
nominaux et réels sont restés a un niveau relativement élevé méme
aprés la mise en flottement du taux de change (jusqu'au deuxiéme
semestre de 1998).

Depuis 1998, la Banque nationale tchéque a adopté un ciblage de
I'inflation comme stratégie de politique monétaire. Elle est arrivée en-
dessous de ses objectifs pendant les trois années qui ont suivi
I'adoption de cette stratégie, bien qu'en 2000 il s'en soit falu de peu
gu'elle atteigne son objectif (voir par exemple Tema, 2000b; NB,
2001). Cette évolution est partiellement imputable a des chocs
extérieurs sur les prix (faiblesse des prix aimentaires en 1999 et des
prix du pétrole en 1998 et 1999), mais larécession et laforte remontée
du taux de change en 1998 ont également joué un réle. On peut
raisonnablement estimer a posteriori que la Banque centrale aurait d0
baisser les taux dintérét plus rapidement en 1998, et réagir plus
rapidement au durcissement budgétaire et a I'appréciation du taux de
change (voir par exemple ihdk, Holub, 2000)."* Ce type de mesure
aurait pu raccourcir la récession et réduire les écarts enregistrés par
rapport aux objectifs d'inflation.

I nstauration de la stabilisation apréslacrise

Aprés une période de récession et une forte hausse du chémage en
1997-99, un revirement S'est produit depuis la mi-1999 et le PIB
tchéque a | égérement dépassé son niveau de la mi-1996, ainsi que son
niveau du début de la transition économique. Le cycle économique a
€té contrasté, la croissance sinscrivant dans une tendance basse
d'environ 2.5 pour cent par an, ce qui est bien inférieur au potentiel
selon des études empiriques de la croissance économique dans
plusieurs pays.*? Le déficit de la balance des opérations courantes est
revenu dans une fourchette de 2 a 4 pour cent du PIB en 1998-99. La
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désinflation rapide a permis de ramener l'inflation nette (soit la hausse
des prix hors modification des prix administrés et des impots
indirects) au bord de la déflation en 1999. En 2000-01, la reprise
économique sest accompagnée d'un retournement tant sur le plan de
I'inflation que du déficit de la balance des opérations courantes,
notamment sous I'effet du choc extérieur des prix du pétrole et (dansle
cas de l'inflation) d’ une hausse des prix alimentaires en 2001).

Conclusion : probléemes de gouver nance et faiblesse ingtitutionnelle

La rapidité de I'ouverture des opérations en capital a permis une
prompte intégration sur les marchés internationaux des capitaux et
éle n'est pas a I'origine des remous monétaires de 1997 et de la
récession ni de la recapitalisation et de la restructuration colteuse
du secteur bancaire qui a été entreprise de 1999 a 2001.

La réticence des autorités tchéques a réintroduire des contrdles a court
terme pendant |a période de remous monétaires et | échec des mesures
non contraignantes imposées aux banques lorsque les apports se sont
accélérés témoignent non seulement de leur volonté de libéraliser mais
également du fait qu’'une fois réalisée I'intégration sur les marchés
internationaux de capitaux, il est extrémement difficile de revenir en
arriere. La solidité de I'infrastructure nationale pour les opérations de
change et du marché monétaire a é&é démontrée par le fait que le
marché interbancaire a continué a fonctionner pendant ces semaines
de crise, sans déséquilibre important ni fermeture des établissements
participants.

Du fait de I'optimisme excessif pendant la forte expansion de
1995-96, la détérioration croissante du déficit de la balance des
opérations courantes n’a pas été suffisamment controlée

D’ aprés la plupart des experts et des responsables, il était « naturel »
que I’ économie importe des capitaux a son stade de développement.
Comme au Mexique, une phase d'expanson du crédit sest
développée, financée par des apports de capitaux, mais les questions
soulevées quant ala viabilité du déficit des paiements courants devant
Iaccumulation de signes de contraintes du c6té de I’ offre, ont mis du
temps a se traduire par des mesures pour corriger les déséquilibres
extérieurs.
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Un dispositif ingtitutionnel mieux adapté a la coordination des
politiques monétaire et budgétaire aurait probablement diminué les
risgues d’ échec des mesures de stabilisation

Les consultations a haut niveau qui ont eu lieu a I’ occasion entre la
banque centrale et le ministére des Finances n'ont pas réuss a
remplacer un dialogue et des échanges d'informations continus qui
étaient nécessaires pour une coordination efficace. Ce dispositif
ingtitutionnel  s'intégre a |'évidence dans le cadre général de la
gouvernance du secteur public qui ne peut se mettre en place que
progressivement. Parallélement, il n'en reste pas moins que pour
gu'un plan de stabilisation fondé sur le taux de change puisse
raisonnablement, au premier stade de la transition économique, se
substituer a un point dancrage nominal interne, il faut que ce
programme soit fortement appuyé par la politique budgétaire. Les
demi-mesures et |'indécision quant aux roles respectifs des politiques
monétaire et budgétaire risquent d’ envoyer des signaux erronés aux
participants au marché. Comme le montre I'expérience tchéque, le
choix entre I'acceptation totale de la perte de I'autonomie de la
politique monétaire et |’ abandon du point d’ ancrage du taux de change
devrait de préférence étre fait avant que les marchés ne le fassent
eux-memes.

L’intervention des pouvoirs publics dans la politique de crédit du
secteur bancaire a entrainé une affection sous-optimale du crédit et
une conversion des positions de risque de change des banques en
position de risgque de crédit

Bien que la plupart de leurs créances irrécouvrables aient été héritées
du passé communiste, les grandes banques a forte participation
publique ont été encouragées a participer activement a la période
d'expansion du crédit de 1993 a 1996, accumulant de nouvelles
créances douteuses sans utiliser des techniques adaptées de gestion
des risgues et adapter une gouvernance saine.

La réticence des responsables a autoriser une participation plus
précoce par les investisseurs stratégiques étrangers dans les grandes
banques détenues par I’Etat a bloqué I’un des moyens de résoudre
les problémes de gouvernance et de mauvaise affectation des
ressources dans le secteur bancaire

Jusgu’'a ce que I'ampleur du probléme des créances irrécouvrables
dans le secteur bancaire ne soit devenu évidente en 1999, il n'y avait
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pas suffissmment de soutien politique en faveur d une privatisation
précoce et une forte résistance se manifestait a I’idée de vendre des
participations importantes dans le secteur bancaire a des intéréts
étrangers.

La crise de 1997 et la récession qui S en est suivie ont été aggravées
parce que les mesures de transition concernant les pratiques de
gouvernance dans les banques et dans les entreprises, la discipline
des créanciers et une surveillance efficace des marchés de valeurs
mobiliéres n’ ont pas été complétement appliquées

On a pu dire a maintes reprises qu'il fallait faire de nouveaux efforts
pour remédier aux lacunes concernant les droits des créanciers et le
régime juridique de restructuration des dettes. Par ailleurs, méme si les
exces des mécanismes d’ évidage destiné a dépouiller des entreprises
rachetées de leurs actifs au détriment des actionnaires minoritaires
n’ont plus cours, la réglementation des marchés de valeurs mobiliéres
et la surveillance sont souvent mentionnées comme un domaine ou des
progrés supplémentaires seraient souhaitables. Les premiéres fraudes
d’envergure qui ont eu lieu dans le secteur des fonds d' investissement
peu réglementés ont laissé un sentiment de malaise dans le grand
public ains qu'auprés des investisseurs étrangers, conscients des
pratiques non transparentes et peu déontologiques sur le marché
national des capitaux. L’opinion publique a également dénoncé
plusieurs projets de privatisation voués a I’ échec et la structure de
capita diluée et non transparente qui a résulté de la privatisation par
bons, n’ apportant qu’ une contribution minimale au renforcement de la
capitalisation du secteur des entreprises.
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Notes

La téche essentielle éait de gérer I'aide au titre du plan Marshall. Afin
déviter que les pénuries de trésorerie dont souffraient les nations
européennes sortant de la guerre ne créent des distorsions dans les échanges
et les palements internationaux, I’Union européenne des paiements a été
créée sous |’ égide de I' OECE, afin de compenser les soldes des paiements et
d’accorder des facilités de crédit, amorcant ains la restauration de la
convertibilité externe des monnaies européennes.

Les 20 premiers Membres d'origine de I'"OCDE sont I' Allemagne,
I’ Autriche, la Belgique, le Canada, le Danemark, I’ Espagne, les Etats-Unis, la
France, la Gréce, I'ldande, I'Irlande, le Luxembourg, la Norvege, les Pays-
Bas, le Portugal, le Royaume-Uni, la Suede, la Suisse et la Turquie. Les pays
suivants sont devenus Membres par la suite aux dates indiquées: Japon
(1964), Finlande (1969), Australie (1971), Nouvelle-Zélande (1973). La
Commission des Communautés européennes prend part aux travaux de
I’OCDE depuis ses débuts.

Voir appendice, Quarante ans de coopération & I'OCDE en matiére
d'instruments internationaux d’ investissement.

Cf. Annexe : L’ expérience tchéque de lalibéralisation du compte de capital.

Ces secteurs sont en général également protégés par les Membres plus
anciensde |’ OCDE.

Une modification de la Iégislation sur les valeurs mobiliéres en Slovaquie a
€liminé cette restriction en novembre 2000.

Cf. Annexe : L’ expérience tcheque de lalibéralisation du compte de capital .
Cf. Annexe : L’ expérience tchéque de lalibéralisation du compte de capital.
Les participations étrangéres au capital déclaré du secteur bancaire hongrois
représentaient fin 2001 78.4 pour cent, dont 61.7 pour cent détenus
directement par des établissements de crédit étrangers.

Précédemment, d aprés une disposition de la Loi sur les valeurs mobiliéres et
les changes, tout investisseur souhaitant acquérir 25 pour cent ou plus des

actions d’'une société négociée dans le public était tenu de faire une
soumission a un appel d’offres pour acquérir plus de 50 pour cent des actions
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de cette méme société. Toutefois cette disposition a été supprimée en 1998.
Aux termes de la L oi générale sur les banques, les OPA inamicales de banque
sont autorisées si |” autorité financiére autorise I’ acquisition d’ actions au-dela
delalimite générale.

Actions et titres de dette, instruments du marché monétaire, produits dérives,
crédits financiers et opérations sur comptes de dépot.

Le Code prévoit une Liste B d’opérations pour lesguelles un pays Membre
peut adopter des restrictions et formuler des réserves correspondantes a tout
moment. La Liste B couvre actuellement seulement les opérations financieres
a court terme et les acquisitions par les non-résidents de biens immobiliers.
La faculté gu'ont les Membres de réintroduire des réserves a I'égard de la
Liste B s'est révélée pratique et efficace pour faciliter la libéralisation dans
des domaines sensibles et éviter les réserves « de précaution » (qui auraient
pu étre maintenues par exemple afin de pouvoir réimposer des restrictions
sans déroger aux dispositions de statu quo du Code.

Avant décembre 1997, le taux de change était « autorisé » a fluctuer dans une
marge de +2.25 par jour mais dans la pratique, le systéme fonctionnait
comme un régime de taux de change fixe mais gustable, par le biais
d'interventions et de réglementation du marché de capitaux (Etude
économique de la Corée, 1998, OCDE).

La République tchégue a maintenu une clause de sauvegarde dans sa Loi sur
les changes de 1995 qui prévoyait une obligation de dépdt au titre de toutes
les entrées de capitaux en cas de fortes pressions sur le taux de change. Cette
disposition avait nécessité au départ la formulation de plusieurs réserves,
supprimées en 1998 lorsque les autorités tchéques ont entrepris de
n’ appliquer cette disposition de la loi sur les changes qu’en conformité avec
les disciplines des clauses de dérogation temporaire prévues par les Codes en
cas de difficultés sérieuses au niveau de la balance des paiements et d’ autres
remous économiques et financiers.

Cf. Annexe : L’ expérience tcheque de lalibéralisation du compte de capital .

Certaines banques commerciales ont pu garder des positions ouvertes plus
importantes au bilan en dructurant des positions de couverture
correspondantes hors bilan par e biais de leurs sociétés de courtage internes.

Les autorités ont indiqué que la nouvelle loi sur la Banque centrale ne
permettait plus d’'imposer des mesures de contrdle des changes et que la seule
solution serait une nouvelle législation compléete adoptée par le Congreés.
Toutefois, Sil y avait eu une réelle volonté politique de réintroduire des
contrles, des mesures auraient sans doute pu étre prises par décrets
présidentiel s spécifiques en urgence ou par d’ autres moyens exceptionnels.
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Cette Annexe s'inspire fortement du document rédigé par Oldrich Dedek
(Dedek 2000), Tomas Holub et Zdenek Tuma (Holub et Tuma 2002), de la
Banque nationale tcheque, ains que des études économiques de la
République tchéque de I’OCDE. Petr Prochazka et Jana Krelinova, de la
Banque nationale, et plusieurs spécialistes du ministére tcheque des Finances
y ont également apporté leur concours.

La monnaie tcheque était réguliérement achetée et vendue par de nombreuses
banques autrichiennes et allemandes, et de ce fait le taux de change viennois
non officiel (ou paraléle) est méme devenu une source dinformations
importantes sur la crédibilité de la politique monétaire de la Banque nationale
tchégue.

D’ aprés des estimations de Citibank, le volume d’ opérations quotidien sur les
monnaies des économies en transition se montait en avril 1997 a 8.1 milliards
de dollars des Etats-Unis. Sur ce total, la couronne tchéque représentait
5.5 milliards de dollars, soit prés de 70 pour cent .

S agissant d’ évaluer I'importance de |’ écart de taux d'intérét, Holub (1997a),
par exemple, a conclu que pendant la période 1993-96, une augmentation De
cet écart d’un point conduisait & une progression des entrées de capitaux a
court terme au trimestre suivant de 5 a 7 milliards de couronnes (soit de 1.5 a
2 pour cent du PIB trimestriel &1’ époque) et environ le double de ce chiffre a
long terme. Les flux de capitaux a long terme ont fluctué en fonction de
I'écart de taux d'intérét jusqu’'a la fin 1995. Pendant la période entre
I'élargissement de la marge de fluctuation du taux de change au premier
trimestre de 1996 et la stabilisation de la situation aprés les remous de 1997,
cette corrélation positive a cessg, et est devenue en fait négative, ce qui porte
a conclure que les anticipations de taux de change sont devenues |’ élément
moteur des flux de capitaux a court terme apres I’ abandon du régime de taux
fixe. Depuis 1998, |'écart de taux d'intérét semble étre redevenu un facteur
au sens ou lorsgu’il a été réduit fortement pour revenir a prés de zéro
fin 2000, des sorties de capitaux a court terme se sont produites. La
corrélation a court terme devient trés faible, ce qui tend & démontrer que
d autres facteurs, comme les anticipations de taux de change et/ou les flux
d’IDE, sont prééminents a court terme.

Depuis 1999, la République tcheque a atteint un autre pic dentrées de
capitaux étrangers, mais la structure de ces flux a fortement évolué par
rapport au pic précédent. On a notamment enregistré des apports massifs
d'IDE mettant la République tchéque au premier rang de toutes les
économies en transition d’ Europe centrale et orientale en termes d’'IDE par
habitant. Les investissements dans les activités manufacturiéres, notamment
pour la création d établissements nouveaux, ont fortement augmenté en
volume (méme s leur part du total de I'IDE atteint n'est que d’environ un
tiers) en partie gréce au programme d'incitation al’ | DE adopté en 1998.
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10.

11

12.

La cession de 60 pour cent de la part du secteur public dans Komercni banka
a la Société Générale a la mi-2001 a été le point d’orgue de I'introduction
rapide d'investisseurs stratégiques étrangers dans ce secteur.

Les crédits bancaires au secteur intérieur privé représentent environ 55 pour
cent du PIB, ce que I’on rapportera par exemple aux 20 pour cent environ
atteints en Hongrie et en Pologne.

La Banque centrale a pris des mesures administratives pour freiner les
apports de capitaux a court terme. Une marge de 0.25 point a été appliquée
entre les achats et les ventes de la Banque centrale au fixage du taux de
change et les positions ouvertes & court terme vis & vis de non-résidents ont
été limitées (les actifs a court terme ne pouvaient étre supérieurs aux
engagements a court terme de plus de 30 pour cent avec un plafond fixé a
500 millions de couronnes). Ces controles administratifs ont été imposés au
moment de la libéralisation du compte financier, mais ils n'ont guére eu
d effet.

Voir également FMI "Czech Republic : Staff Report for the 2000 Article IV
Consultation", aolt 2000. Toutefois, comme le FMI |'a souligné, on craignait
en 1998 que les crises sur les marchés émergents ne soient pré§judiciables ala
stabilité de la couronne et conduisent a des revirements rapides de flux de
capitaux. Ces préoccupations peuvent servir d'explication a posteriori de la
raison pour lagquelle le rythme des baisses de taux d'intérét en 1998 n’a pas
été celui que ce que I'on jugerait optimal aujourd’ hui

Par exemple Fisher et al. ont évalué le taux de croissance potentielle attendue
du PIB de I'économie tchéque a environ 4.2-4.6 pour cent.
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L’ECONOMIE DESINCITATIONS
A L'INVESTISSEMENT INTERNATIONAL *

L’ attitude vis-a-vis des entrées d'investissement direct éranger (IDE) a
beaucoup évolué au cours des deux derniéres décennies. De fait, la plupart des
pays ont libéralisé leurs politiques afin d'attirer toute sorte d'investissements
des entreprises multinationales, dans I’ espoir que ces investissements stimulent
I’emploi, les exportations ou les recettes fiscales, ou qu’une partie du savoir-
faire apporté par les sociétés étrangéres se transmette au secteur privé du pays
d accueil. De nombreux gouvernements ont également introduit diverses formes
d'incitations a I'investissement, afin d’' encourager les entreprises étrangéres a
investir sur leur territoire national. Les gouvernements des pays de I’ OCDE ont
introduit ce type d'incitations, et les pays en développement ont parfois
considéré que cela décourageait les flux d'IDE vers les économies moins
dével oppées.

Les principaux arguments en faveur de ces incitations reposent sur la
perspective d' une diffusion des connaissances. La technologie est, dans une
certaine mesure, un bien public, et les investissements étrangers peuvent
Savérer avantageux pour le pays daccueil alors méme que les entreprises
multinationales sont présentes sur leur sol a travers des filiales détenues a 100
pour cent. Ces avantages apparaissent sous la forme de différents types
d externadités ou d «effets dentrainement». Par exemple, la présence
d entreprises étrangéres peut permettre aux firmes locales d’améliorer leur
productivité grace aux liens amont et aval noués avec les sociétés affiliées des
entreprises multinationales, elles peuvent imiter les technologies de ces
entreprises multinationales, ou recruter des employés qui ont été formés par
elles. L'intensification de la concurrence qui résulte de I'entrée d’acteurs
étrangers peut également étre considérée comme un avantage, en particulier s
elle contraint les firmes locales a introduire de nouvelles technologies et a faire
des efforts de productivité. Toutefois, les entreprises multinational es étrangéres
ne tiennent pas compte de ces effets d’ entrainement lorsqu’ elles évaluent pour

* Cet article a été préparé par le Professeur Magnus Blomstrém, de la
Stockholm School of Economics, du NBER (National Bureau of Economic
Research) et du CEPR (Centre for Economic Policy Research).
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leur compte les codts et les avantages d’un investissement a I’ étranger, et il se
peut donc que les retombées sociaes de leur investissement ne soient pas
optimales. Si en revanche la rentabilité d'un investissement privé refléte
pleinement les avantages de I'IDE pour I'investisseur, les forces du marché
offrent une incitation suffisante pour gque cet investissement ait effectivement
lieu sans qu'une incitation gouvernementale particuliére soit nécessaire. La
raison d' étre des subventions publiques aux investisseurs étrangers est de faire
converger larentabilité pour I’ entreprise et les avantages pour la société, et donc
de stimuler I'IDE.

La présente étude tente de déterminer si les incitations a I’ investissement
international trouvent une justification dans la recherche théorique sur les effets
de I'IDE sur les pays d accueil. Nous portons une attention particuliere aux
«incitations financiéres » accordées aux multinationales pour compenser les
avantages qu’ elles n'ont pas pu tirer de larelocalisation de leurs activités. Nous
évoguons également quelques-unes des mesures politiques alternatives
auxquelles peuvent recourir les gouvernements pour  bénéficier
d’investissements étrangers.

Cet article Sarticule de la maniére suivante : la Section | propose une
bréve analyse des raisons pour lesquelles les firmes investissent a I’ é&ranger et
la Section Il examine les facteurs qui déterminent le choix de la localisation de
I’investissement et introduit les arguments qui existent en faveur des incitations
a I'investissement international. Comme ces incitations doivent étre justifiées
par les externalités ou les effets d’ entrainement de I’ IDE, la Section |11 présente
une synthése des données dsatistiques sur ces effets, notamment sur la
transmission des technologies de production ainsi que des qualifications de la
main-d’ cauvre et des compétences en matiére de gestion des entreprises
multinationales aux firmes locades des pays hotes. Compte tenu des
connaissances actuelles sur les effets d' entrainement, la Section IV tente de
déterminer s lesincitations al’ investissement sont justifiées ou non, et présente
d’ autres mesures envisageables. La derniére section est consacrée a la
conclusion.

l. Pour quoi les firmes décident-elles d’investir al’éranger ?*

Le fondateur de la théorie moderne de I’ investissement direct étranger est
Hymer (1960). Son analyse part de |’ observation que les entreprises nationales
sont avantagées par rapport aux entreprises étrangeres sur le marché national, en
raison de leur meilleure connaissance de I’environnement local. Pour faire
concurrence a ces entreprises locales, les entreprises étrangéres doivent donc
détenir certains atouts qui compensent le handicap que constitue pour elles le
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fait d'opérer sur un marché éranger. De plus, le marché doit également
présenter certaines imperfections pour empécher les firmes locales d’ accéder
aux mémes avantages que les entreprises étrangeres. Ainsi, la théorie de la
concurrence pure et parfaite est rarement vérifiée lorsgue des flux d’'IDE et des
entreprises multinational es sont en présence.

Les développements ulté&rieurs, dans le cadre de la théorie de
I’organisation industrielle, se sont attachés a analyser les caractéristiques
particuliéres qui rendent concurrentielles les firmes étrangéres et la nature des
imperfections du marché qui accompagnent I’'investissement direct étranger.
Kindleberger (1969) a présenté une taxonomie des conditions monopolistiques
qui favorisent I'investissement direct. Cette classification se fonde sur les
entorses a la concurrence parfaite sur les marchés des biens et des facteurs, sur
les économies d'échelle internes et externes, et sur les réglementations
publigues. Caves (1971) a opéré une distinction entre IDE horizontal et IDE
vertical, en insistant sur I'importance de la différenciation des produits dans le
premier cas. D'aprés |’auteur en effet, la capacité a différencier les produits,
notamment par le biais de la publicité, et les compétences concomitantes
développées pour assurer leur distribution constituent les avantages
monopolistiques essentiels qui sous-tendent I’ IDE horizontal. Caves a identifié
plusieurs autres avantages, tels que le savoir-faire technologique obtenu par
I"investissement dans la recherche-développement (R&D), qui lui paraissent
présenter une corrélation étroite avec les capacités de différenciation, puisque la
majeure partie de ces investissements sont destinés au développement de
nouveaux produits et a I’amélioration des produits existants. Caves identifie
donc deux facteurs de différenciation des produits, d'une part I'intensité
technologique et d' autre part, les techniques de marketing avancé.

La théorie de I'internalisation congtitue une autre étape importante dans
le développement d’une théorie de I'entreprise multinationale. Cette théorie,
dont le fondateur historique est Coase (1937), a été approfondie dans |es travaux
de McManus (1972). McManus a insisté sur le role des codts de transaction
dans le développement d activités a |’ étranger. Son analyse reconnait que les
activités implantées dans différents pays sont fortement interdépendantes, et il
estime qu'il est nécessaire de coordonner les activités de ces parties
interdépendantes. Il existe trois fagcons d’assurer la coordination des agents
économiques: a) la décentralisation des prises de décision, conduisant a une
délégation des transactions, et qui se sert du mécanisme de fixation des prix ;
b) les accords contractuels ; et ¢) I'internalisation des transactions au sein d' une
ingtitution unique, atravers la création d'une firme internationale. Toutefois, le
mécanisme de fixation des prix comporte inévitablement des colts. Certains
co(ts de transaction apparaissent, liés a la nécessité de déterminer les attributs
du bien qui doit étre échangé ou ala difficulté de quantifier les flux de services
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ou d'actifs qui sont échangés. Lorsque le bien échangé est I'information, par
exemple sous la forme de savoir-faire technologique ou de compétences en
termes de marketing, les colits de transaction sont souvent éevés, voire
prohibitifs. Pour pallier les imperfections du marché, I’ entreprise multinationale
apparait alors comme un moyen d' assurer une alocation plus efficace lorsque la
coordination des activités économiques entre agents économiques indépendants
est trop onéreuse.

Les travaux de McManus ont éé prolongés par ceux de Buckley et
Casson (1976), qui sont les premiers a avoir explicitement fourni une
présentation formelle de la théorie de I'internalisation. lls partent de
I’ observation que les différentes entités économiques sont liées entre elles par
des flux de produits intermédiaires, qui comprennent non seulement des
produits semi-ouvrés ordinaires, mais aussi des connaissances et de
I"'information sous la forme de savoir-faire technologique et de compétences
intégrés dans les biens et |e capital humain. Cette théorie postule également que
les marchés étrangers sont souvent inefficaces, notamment dans les transactions
de produits intermédiaires qui incorporent les actifs incorporels propres a une
entreprise particuliere. En effet, il est particulierement malaisé de définir des
spécifications et un prix pour ces produits. Par ailleurs, pour les produits de
haute technicité, les marchés étrangers sont difficiles a organiser et ne couvrent
généralement pas les multiples éventualités qui peuvent survenir dans les
échanges d'informations. Donc, lorsqu’il n’'existe pas de marchés étrangers
appropriés, ou lorsque les colts sur ces marchés dépassent les avantages,
I’entreprise multinationale est incitée a développer sa propre structure
organisationnelle en interne pour assurer la coordination interne de ses activités.

Ains, lathéorie de I'internalisation considére I’ entreprise multinationale
comme |’aboutissement d'un processus dans lequel les firmes tentent de
S assurer une rente a partir de leurs actifs incorporels malgré les imperfections
du marché. Ces auteurs n’'insistent plus, comme dans les théories précédentes,
sur les imperfections du marché dues aux avantages propres a une firme
particuliére, mais sur la nature des marchés, leurs faiblesses et leurs limitations,
et sur lafacon dont les firmes s organisent pour remédier a ces imperfections du
marché.

Dunning (cf. par exemple Dunning, 1980) a apporté une nouvelle
contribution a la théorie de I'entreprise multinationadle. Se fondant sur
I’argument qu’'aucune théorie ne permettait dexpliquer I'existence de
I'investissement direct éranger, I’auteur a proposé une démarche éclectique
visant a rapprocher les différentes approches et hypothéses évoquées plus haut.
Pour lui, la production internationale est I’ aboutissement d’un processus dans
lequel les avantages liés a la propriété, a I'internalisation et a la localisation
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cauvrent dans le méme sens. Les avantages liés a la propriété sont spécifiques a
une firme donnée en ce sens qu'ils sont maitrisés par la firme. Il s agit
notamment des brevets, du savoir-faire, du niveau de qualification de la main
d'oauvre et dautre formes de technologies de production distinctives, du
contréle sur les marchés et des monopoles commerciaux, des avantages
procurés par lataille, des capacités de gestion, etc. Ces facteurs déterminent la
position concurrentielle d’'une firme par rapport aux autres firmes. Les
avantages liés a I’internalisation proviennent de I’ existence d’'imperfections sur
le marché, et ils ont été présentés plus haut. 1ls expliquent qu’ une firme puisse
éprouver une certaine réticence a conclure des accords de licences. Les
avantages liés alalocalisation sont ceux qui sont associés a la disponibilité des
moyens de production pour I'ensemble des firmes établies dans un pays donné.
Ils comprennent les ressources naturelles, la localisation, |’ environnement
culturel et politique, le prix des facteurs, les colts de transport, mais auss
d autres éléments associés a la politique du gouvernement tels que les barriéres
commerciales (quotas, droits de douane) et les prescriptions relatives au contenu
local. Ces éléments permettent de comprendre, par exemple, pourquoi une firme
peut prendre la décison de délocaliser sa production a I'étranger au lieu
d exporter des biens qu'’ elle aurait produits a partir de son pays d’ origine.

En somme donc, la théorie semble indiquer que, pour étre concurrentielle
sur un marché étranger, une firme doit posséder en propre certains actifs sous la
forme de connaissances, de technologies, d’ organisation, et de compétences en
matiére de gestion et de marketing. Une firme qui détient ces actifs dispose de
plusieurs moyens (en plus de |'exportation) de s assurer la rente que lui
procureront ces actifs sur les marchés étrangers, a savoir la production par le
biais de filiales, les coentreprises, I’ octroi de licences, les contrats de franchise,
les contrats de gestion, les contrats de distribution, et les contrats clé en main.
Parmi ces différents moyens, la production par le biais de filides et les
coentreprises impliquent a des degrés divers une participation dans le capital, et
donc le choix d'une affectation géographique des investissements. Quels sont
les éléments qui déerminent le choix dune locdisation pour les
multinationales ?

. Incitationsal’investissement et | DE

Les différents auteurs saccordent sur les raisons qui motivent les
multinationales a investir dans une zone géographique donnée (cf. par exemple
Dunning, 1993, Globerman et Shapiro, 1999, et Shapiro et Globerman, 2001).
Les entreprises multinationales sont principalement attirées par la solidité des
fondamentaux économiques des pays hotes. Parmi ces fondamentaux, les plus
importants sont la taille du marché et |e niveau des revenus réels, le niveau des
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compétences au sein du pays hote, |'existence d'infrastructures et d autres
ressources qui favorisent une spécidisation efficace de la production, la
politique commerciale, et la dsabilité politique e macroéconomique.
L’importance relative des différents fondamentaux varie en fonction du type
d'investissement. Par exemple, les sociétés étrangéres qui investissent aux
Etats-Unis sont attirées principalement par la taille trés importante de ce
marché, tandis que les multinationales qui investissent a Singapour sont attirées
par le niveau de qudification de la main d'oavre, par la qudité des
infrastructures et par la stabilité politique et macroéconomique.

Lalocalisation de I’ IDE peut également étre influencée par les différentes
incitations offertes par les gouvernements en vue d'attirer les multinationales.
Ces incitations revétent des formes trés diverses: incitations fiscales telles
gu'une imposition réduite pour les investisseurs étrangers, incitations
financiéres telles que des subventions et des préts a taux bonifiés aux entreprises
multinationales, ainsi que d’ autres incitations telles qu’ un acces préférentiel au
marché et des droits monopolistiques.? Il n’existe pas de statistiques fiables sur
lataille de cesincitations, maisil semblerait, d’ aprés une étude détaillée réalisée
par la CNUCED (1996) que les incitations se sont fortement accrues depuis le
milieu des années 80.

La recherche empirique montre que les incitations a I'investissement
international jouent seulement un role restreint dans la répartition internationale
de I'investissement direct étranger (cf. ex. : Blomstrom, et al., 2000). D’ autres
facteurs tels que les caractéristiques du marché, les codts reatifs de production
et |’acceés aux ressources expliquent I’ essentiel des variations qui existent d'un
pays a |'autre dans le niveau des entrées d' IDE. Néanmoins, il ne fait pas de
doute que les incitations a I’ investissement international peuvent jouer un réle a
la marge dans la décision de I’ entreprise multinationale. Par exemple, s une
firme a le choix entre deux localisations plus ou moins similaires pour son
investissement, lesincitations peuvent favoriser le choix del’uned elles. Tel est
notamment |e cas pour les incitations financiéres telles que les aides et les autres
types de subventions, dans la mesure ou elles réduisent les colts initiaux de
I"investissement et le risque lié au projet d investissement. La question qui se
pose est celle de savoir si le colit que représentent |es incitations pour e pays
héte — en termes d'aides, de subventions, et d’autres dépenses — est justifié.
Peut-on Sattendre a ce que les avantages induits par les incitations a
I’investissement soient au moins aussi importants que ce colt ?

Pour répondre a cette question, imaginons, pour les besoins de I’ analyse,
une situation dans laquelle il n'existerait pas de différence fondamentale entre
les entreprises multinational es étrangeéres et les firmes locales (méme si, comme
nous |’avons éabli dans la section précédente, les entreprises multinationales
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possedent généralement des actifs incorporels en propre qui ne sont pas
disponibles dans |e pays héte). Méme dans ce cas extréme, on peut formuler des
arguments théoriques en faveur des incitations a I’ investissement, fondés sur la
création d’ emplois ou I’ accélération de la croissance économique résultant des
entrées d’'IDE. On est en droit de considérer que le colt des incitations initiales
a I'investissement peut étre récupéré a terme dans la mesure ou les entrées
d’'IDE contribuent a la croissance de |'économie (et donc de la matiére
imposable). Toutefois, il existe plusieurs arguments forts qui S opposent a ce
type d'incitations. Tout d'abord, I'identification de ces situations marginales
dans lesquelles I'investissement dans le pays héte n'aurait pas eu lieu sans les
incitations pose des problémes évidents. Ensuite, il est difficile de calculer de
maniere fiable les avantages futurs attendus en termes de croissance, d’ emploi,
ou de recettes fiscales. Ce calcul devient particuliérement complexe lorsque les
projets d' IDE sont motivés par les incitations a I’ investissement et non pas par
les fondamentaux économiques du pays héte. La raison en est que les
investisseurs risquent d’ étre relativement difficiles aretenir, et qu'ils pourraient
facilement décider de se relocaliser dans une autre zone géographique offrant
des incitations encore plus généreuses avant que les avantages attendus n’ aient
été réalisés dans la premiére localisation (cf. par exemple Flamm, 1984). Enfin
- et surtout — s'il n’existe pas de différence fondamentale entre les investisseurs
étrangers et les investisseurs locaux, |’ octroi de subventions a I’ IDE risque de
fausser la concurrence et pourrait générer des pertes significatives pour les
firmes locales.

Aing, il est pratiqguement impossible de justifier |’ octroi aux entreprises
multinationales étrangéres d'incitations en faveur de I'investissement si ces
entreprises ne présentent pas de différences fondamentales avec les sociétés
locales. De méme, il faut souligner que cette conclusion n'exclut pas
I’intervention de la puissance publique dans les situations ou le chémage,
I’insuffisance de I’ investissement, et la faiblesse de la croissance congtituent des
problémes politiques essentidls. Au contraire, la réponse adéquate consiste a
chercher une solution a ces problémes en adoptant des politiques indifférenciées
entre les investisseurs étrangers et |es investisseurs locaux.

Dans une situation plus réaliste, ou il existe des différences entre les
firmes étrangéres et les firmes locales, il semble plus aisé de motiver les
incitations financiéres aux entreprises étrangéres par |I’argument que le marché
peut présenter certaines imperfections qui affectent de maniéere spécifique les
biens ou les services produits par les entreprises multinationales. Le plus
souvent, les externalités ou les effets d’ entrainement de I'IDE constituent une
imperfection du marché. Comme nous I'expliquons plus haut, pour étre
concurrentielle sur des marchés étrangers, une firme doit posséder certains
actifs, sous forme de connaissances, qui présentent |es caractéristiques d' un bien
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public (par exemple la technologie ou la gestion de la production et des
processus). Si I’ entreprise multinationale n'a pas la possibilité de bénéficier de
I'ensemble des quasi-rentes que ses activités de production dans le pays hote
auraient da lui valoir, ou s sa filide accroit la presson concurrentielle,
supprimant ainsi certaines distorsions, le secteur privé du pays hote peut en tirer
un avantage indirect lorsque la productivité se diffuse aux firmes détenues
localement. Ainsi, lorsgue les marchés ne reflétent pas les avantages sociaux de
I"IDE, I'intervention du gouvernement peut étre justifiée pour faire converger la
rentabilité pour I'entreprise et les avantages pour la société pour les projets
d'IDE qui créent des effets positifs d’ entrainement.

Si I"’argument avancé pour justifier les subventions accordées aux entrées
d'IDE est qu’elles permettent de remédier au fait que les marchés ne refléetent
pas les effets d' entrainement positifs, il convient de déterminer s les effets

d’ entrainement positifs de I'IDE suffisent a justifier les incitations a
I’investissement. Que nous dit la recherche théorique existante a sujet ?

[1. | nvestissement direct étranger et effets d’ entrainement®

Par effets d entrainement, nous désignons les externalités positives
induites par I'IDE, au-dela des avantages directs qui peuvent étre intégrés de
maniere adéquate dans les prix du marché. Les effets d’entrainement sont
évoqués pour la premiére fois dans les travaux publiés sur |'investissement
direct étranger dans les années 60. Le premier auteur qui ait systématiquement
pris en compte les effets d'entrainement (ou effets externes) parmi les
conséquences possibles de ' IDE est MacDougall (1960), qui a analysé les effets
de I’investissement étranger sur le bien-étre social général. Parmi les premiéeres
contributions, on compte également celle de Corden (1967), qui S est intéressé
aux effets de I'IDE sur la politiqgue douaniére optimale, et celle de Caves
(1971), qui aétudié la structure industrielle de I’ IDE et ses effets sur le bien-étre
social.

L’ objectif commun de ces études était d'identifier les différents colts et
avantages de I'IDE. Toutefois, les auteurs ont également examiné les
externalités en termes de productivité, ains que plusieurs autres effets indirects
qui ont une influence sur I'évaluation du bien-étre social, tels que ceux qui
naissent de I'impact de I'IDE sur les recettes publiques, les politiques fiscales,
les termes de |’ échange, et la balance des paiements. Cette prise en compte des
externalités était généralement motivée par une observation empirique a partir
d études de cas et non par des arguments théoriques exhaustifs. Pourtant, les
premiéres anayses démontraient bien que les multinationales pouvaient
permettre une allocation plus efficace des ressources en pénétrant des secteurs
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qui présentent des barriéres a I’ entrée élevées et en réduisant les déséquilibres
du marché dus a des situations de monopole. Par ailleurs, les multinationales
pouvaient permettre d améliorer I’ efficacité technique si I'intensification de la
pression concurrentielle ou un certain effet de démonstration incitait les firmes
locales a utiliser les ressources existantes de maniére plus efficace. Ces auteurs
ont également avancé I'argument que la présence des multinationales pouvait
accélérer le rythme des transferts technologiques et la diffusion de la
technologie. De maniére plus spécifique, les études de cas démontraient que les
entreprises multinational es étrangéres pouvaient avoir les effets suivants :

e contribuer a |’ efficacité en supprimant les goulets d' étranglement de
I’ offre (toutefois, I'importance de ce facteur peut diminuer au fil des
avancées technologiques du pays hote) ;

e introduire un nouveau savoir-faire en démontrant |'utilité des
nouvelles technologies et en formant des travailleurs qui sont par la
suite recrutés par lesfirmeslocales;

e soit briser les situations de monopole et stimuler la concurrence et
I efficacité, soit donner naissance a une structure plus monopolistique
de I'industrie, en fonction de la solidité et de la réaction des firmes
locales;

o transférer les techniques de contr6le des stocks et de la qualité et la
standardisation a leurs fournisseurs et a leurs canaux de distribution
locaux ;

e contraindre les firmes locales a accroitre leurs efforts de gestion, ou a
adopter certaines techniques de marketing utilisées par les entreprises
multinational es, soit sur le marché local soit al’international.

Cette liste donne une idée de la diversité des effets d’ entrainement, mais
elle ne précise pas ou, quand et comment les effets d’ entrainement surviennent
dans des circonstances particuliéres. Parmi les ouvrages qui ont été publiés a ce
sujet, on trouve des études de cas détaillées qui débattent des différents aspects
de I’ DE dans différents pays et industries, et ces éudes contiennent souvent de
précieuses « preuves indirectes » des effets d entrainement (cf. Blomstrom, et
al., 2000 pour une étude de ce sujet). Par exemple, les analyses portant sur les
liens qui existent entre les entreprises multinationales et leurs fournisseurs et
sous-traitants locaux comportent fréquemment des transferts de connaissances
et de technologies documentés qui pourraient servir de base a des effets
d entrainement en matiére de productivité ou d'accés au marché. Toutefois, il
est rare que ces éudes permettent de savoir si les entreprises multinationaes
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parviennent a exploiter tous les avantages que les nouvelles technologies ou les
informations générent parmi leurs fournisseurs, de sorte qu'il n’existe pas de
preuve tangible de ces effets dentrainement. Cependant, on peut
raisonnablement supposer qu'’il existe une corrélation positive entre les effets
d entrainement et I’ étroitesse de ces liens interentreprises. De méme, on a
beaucoup étudié la relation qui existe entre la présence des entreprises
multinationales dans un pays héte et la structure du marché dans ce pays, et cet
aspect est étroitement lié aux effets possibles de I'IDE sur la concurrence qui
s exerce sur les marchés locaux. Il existe également des études de cas sur les
effets de démonstration, la diffusion des technologies, et laformation de lamain
d' cauvre dans les entreprises multinational es étrangeres. Toutefois, méme si ces
études fournissent beaucoup d’informations détaillées sur les différents canaux
par lesquels peuvent s exercer les effets d’ entrainement, elles ' analysent guére
I'importance de ces effets d’ entrainement.

En revanche, les éudes statistiques sur les effets d' entrainement révélent
parfois I'impact global de la présence dentreprises étrangéres sur la
productivité des firmes locales, mais en général, elles ne nous renseignent guére
sur la maniére dont ces effets se manifestent. Ces études fournissent
généralement une estimation des fonctions de production assumées par les
firmes détenues localement, et elles intégrent la part des entreprises érangéres
au sein de I’industrie comme étant une des variables explicatives. Ensuite, elles
déterminent s la présence d'entreprises étrangéres a un impact positif
significatif sur la productivité locale (ou sur la croissance de la productivité) une
fois prises en compte les caractéristiques des autres firmes et secteurs. Les
données utilisées dans ces analyses se limitent souvent a un nombre limité de
variables, agrégées au niveau sectoriel et non pas au niveau des sites de
production, et dans plusieurs cas, d’'une analyse a caractére transversal et non
chronologique ou fondées sur les données du panel. Toutefois, elles offrent
assurément certains ééments d’analyse importants sur la présence des effets
d entrainement et sur leur structure.

Presque toutes les andlyses datistiques des effets d entrainement se
limitent aux effets internes a un secteur, mais on compte quelques exceptions.
Parmi ces exceptions, il faut citer I’ analyse de Katz (1969), qui note que |’ entrée
de capitaux étrangers dans le secteur industriel argentin dans les années 50 avait
eu un impact significatif sur les technologies utilisées par les firmes locales.
Katz soutient qu’'on a observé un progrés technique non seulement dans les
secteurs investis par les entreprises multinationales, mais aussi au sein des
autres secteurs, car les filidles des sociétés étrangéres avaient contraint les
firmes argentines & se moderniser « en leur imposant des standards minimaux de
qualité, de dates de livraison, de prix, etc. lorsqu’elles leurs fournissaient des
pieces et des matieres premiéres » (Katz, 1969, p. 154). Par ailleurs, Aitken et
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Harrison (1991) apportent quel ques réflexions sur les effets intersectoriels dans
la production manufacturiére au Venezuela, et ils soutiennent que les liens aval
avaient généralement induit des effets d entrainement positifs, mais que les
liens amont semblaient avoir éé moins bénéfiques en raison de la forte
propension des firmes étrangeres a recourir aux importations (quoique les
auteurs aent relevé certaines différences entre les différents secteurs
industriels). Par ailleurs, Sjoéholm (1999b) identifie une dimension
géographique des effets d’ entrainement intersectoriels positifs dans I’industrie
manufacturiére indonésienne. D’ aprés ses travaux, il semblerait que la présence
de sociétés multinationales étrangéres peut conduire a une amélioration de la
productivité des firmes détenues localement dans les autres secteurs,
vraisemblablement a travers divers liens interentreprises, mais uniquement s
elles sont situées a proximité des multinationales étrangéres. Enfin, Kugler
(2001), qui a produit I'étude la plus compléte sur la diffusion sectorielle des
effets d’ entralnement induits par I’ IDE, arrive ala conclusion que I'impact de la
présence dentreprises multinationales dans I'industrie  manufacturiére
colombienne se fait le plus ressentir de maniére intersectorielle, et non pas
uniquement au sein du secteur sur lequel lafiliale est positionnée. Toutefois, les
analyses ultérieures n’aborderont guére ce type de liens intersectoriels, et elles
se focaliseront davantage sur les effets intra-sectoriels. Puisque |’ IDE affecte les
secteurs autres que ceux ou sont présents les investisseurs étrangers, il ne fait
pas de doute qu’ on risgue de sous-estimer ces effets — négatifs ou positifs.

Les premieres analyses statistiques sur les effets d entrainement intra-
sectoriels sont les études réalisées pour I’ Australie par Caves (1974), pour le
Canada par Globerman (1979), et pour le Mexique par Blomstrém et Persson
(1983). Ces auteurs étudient I’ existence d' effets d’ entrainement en vérifiant s
les investissements réalisés par les firmes érangéres ont un impact sur la
productivité de la main d’'oauvre dans les firmes locales dans un cadre de
fonctions de production. La présence d'investisseurs étrangers est simplement
introduite parmi les caractéristiques des autres firmes et secteurs comme une
variable explicative dans une régression multiple. Cestrois études parviennent a
la conclusion que les effets d’ entrainement sont significatifs a ce niveau agrégeé,
mais ils ne disent rien sur la maniere dont ces effets d entrainement se
produi sent.

Certaines études plus récentes affirment également que les entrées
d'investissements ont apporté une contribution importante et significative a la
croissance économique des pays destinataires. Par exemple, Driffield (2001),
Liu et a. (2000) et Pain (2001) observent tous des effets d entrainement
statistiquement significatifs au Royaume Uni, de méme que Chuang et Lin
(1999), Dimelis et Louri (2002), et Lipsey et §6holm (2001) dans leurs études
sur Taiwan, la Grece, et I'Indonésie, respectivement. Blomstrom et Wolff

211



(1994) sont parvenus a des résultats similaires. Ces derniers ont également
entrepris de déterminer I'ampleur de ces effets en se posant la question de
savoir s les effets d entrainement au sein du secteur industriel mexicain étaient
suffisamment importants pour aider les firmes mexicaines a converger vers les
niveaux de productivité des Etats-Unis sur la période 1965-1982. |Is répondent
par I’ affirmative : la présence d'investisseurs étrangers semble avoir un impact
positif significatif sur le taux de croissance de la productivité locale. Nadiri
(1991) parvient a des conclusions similaires dans une éude sur |'impact des
investissements directs américains dans les usines et les équipements des
secteurs industriels francais, alemand, japonas, et britannique entre 1968 et
1988. L’'augmentation du stock de capital détenu par les multinationales
américaines parait stimuler les nouveaux investissements effectués par les
firmes locales dans les usines et les équipements, et il semble qu’on observe
également un impact positif de I’ IDE sur la croissance de la productivité totale
des facteurs dans e secteur industriel des pays hotes.

En revanche, plusieurs études arrivent a la conclusion que la présence de
multinationales a des effets négatifs sur les firmes nationales. Par exemple,
Haddad et Harrison (1991 et 1993), qui ont vérifié la validité de I’ hypothése des
effets d’ entralnement sur le secteur manufacturier marocain sur la période 1985-
1989, parviennent a la conclusion que les effets d' entrainement n’' apparai ssent
pas dans tous les secteurs industriels. De méme que Blomstrom (1986), ils
établissent que la présence d'investisseurs étrangers réduit la dispersion
moyenne de la productivité d'un secteur, mais ils observent également que
I'effet est plus marqué dans les secteurs ou la technologie est la plus simple.
Leur interprétation est que la présence d'investisseurs étrangers contraint les
firmes locales a devenir plus productives dans des secteurs ou ces firmes ont la
capacité d employer la meilleure technologie disponible, mais qu’on n’ observe
aucun transfert significatif de technologie moderne. De plus, ils estiment que la
présence d'investisseurs étrangers n’a pas d’impact significatif sur le rythme de
croissance de la productivité des firmes locales, et ils considérent que ce
phénoméne conforte leur thése selon laquelle il n'y a pas deffets
d entrainement technologiques.

Aitken et Harrison (1991 et 1999) ont analysé les données au niveau des
sites de production pour I'industrie manufacturiére vénézuélienne entre 1976 et
1989 pour vérifier I'impact de la présence d'investisseurs étrangers sur la
croissance totale de la productivité des facteurs. Ils parviennent a la conclusion
que les firmes nationales affichaient une productivité plus élevées dans les
secteurs ou la proportion de firmes étrangéres était élevée. Toutefois, ils
estiment qu’il ne faut pas nécessairement en conclure que cette situation est due
aux effets d’ entrainement si les sociétés affiliées des entreprises multinationale
se trouvent systématiquement dans les secteurs ou la productivité est la plus
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élevée. De plus, ils sont également parvenus a effectuer certains tests plus
détaillés sur les écarts régionaux en termes d’ effets d’ entrainement. Aprés avoir
étudié la dispersion géographique de I'investissement étranger, ils émettent
I" hypothése que I'IDE bénéficie principalement aux firmes nationales situées a
proximité des sociétés affiliées des entreprises multinationales. Toutefois, les
effets semblent varier d’ un secteur al’ autre.

Par ailleurs, Perez (1998), dans une étude sur I’industrie britannique, et
Cantwell (1989), qui a étudié les réactions des firmes locaes a I’ intensification
de la concurrence causée par |'entrée de multinationales américaines sur les
marchés européens entre 1955 et 1975, soutiennent que tous les secteurs
N'avaient pas bénéficié deffets d entrainement technologiques positifs.
L’analyse de Cantwell est tres différente de celle des autres auteurs évoqués
dans cette section — il ne se focalise pas sur la productivité, mais plutét sur
I"évolution des parts de marché des firmes étrangéeres et locaes — mais ses
conclusions sont intéressantes. L’'auteur affirme que «les capacités
technologiques des firmes locales... &aient le principal facteur de succés dansla
réaction des entreprises européennes » (p. 86) a la menace suscitée par |’ entrée
des entreprises américaines, et que la taille du marché national était un autre
facteur déterminant. De maniére plus spécifique, Cantwell juge que I’ entrée de
sociétés affiliées américaines entrainait une intensification de la concurrence qui
était trés bénéfique dans les secteurs ou les firmes locales bénéficiaient de
certains avantages technol ogiques traditionnels, alors que les firmes locales des
autres secteurs - notamment dans les pays ou les marchés étaient trop petits pour
permettre aux deux types de firmes de coexister a une échelle viable — éaient
contraintes de déposer le bilan ou de se replier vers des segments de marché qui
étaient ignorés par les entreprises multinational es étrangéres.

La présence d effets d entrainement semble donc avoir des résultats
mitigés®. Toutefois, les éudes récentes semblent indiquer qu'on observe
toujours la méme configuration lorsque I’ existence d' effets d’ entrainement est
influencée par les différentes caractéristiques des secteurs et des pays. Par
exemple, les niveaux de technologie ou les importations de technologies des
sociétés affiliées étrangeres semblent influencer I'importance des effets
d’entrainement sur les firmes locales. En revanche, on a démontré que les
technologies importées par les sociétés affiliées des entreprises multinationales
varient systématiquement en fonction des caractéristiques du pays d accueil.
Ces importations semblent étre plus importantes dans les pays et les secteurs ou
le niveau de formation de la main d’ ceuvre locae et le niveau local de
concurrence sont plus élevés, et ou le pays d'accueill impose moins de
formalités aux activités des sociétés affiliées (Blomstrém et al. 1994, Kokko et
Blomstrém 1996).
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Certaines études récentes ont également tenté de résoudre les
contradictions apparentes qui existent entre les différentes études statistiques
antérieures sur les effets d entrainement, en formulant I’ hypothése que le niveau
de développement technique des pays d’ accueil au départ pouvait constituer un
facteur important. Kokko (1994), par exemple, affirme gu’on ne pouvait pas
S attendre a observer des effets d' entrainement dans tous les types de secteurs.
En particulier, les entreprises multinationales étrangeres pouvaient parfois se
positionner dans des « enclaves », ou ni leurs produits ni leurs technologies ne
présentent beaucoup de points communs avec ceux des firmes locales. Dans ce
cas, |les opportunités de transmission du savoir-faire peuvent étre limitées, et les
effets d’ entralnement peuvent ne pas apparaitre. A I’inverse, lorsque les soci étés
affiliées étrangeres et les firmes locales sont plus directement en concurrence
les unes avec les autres, il est plus probable qu'on observe certains effets
d entrainement.

Kokko (1994) a étudié les statistiques pour I'industrie manufacturiére
mexicaine. Ces données semble indiquer que les effets d entrainement sont
positivement corrélés avec la capacité du pays hote a les absorber. L’ étude sur
le secteur industriel uruguayen publiée par Kokko et al. (1996) aboutit a des
résultats similaires, mais ces travaux indiquent également que lorsque les firmes
ont une faible capacité technologique, les effets d’ entrainement peuvent ne pas
se manifester. Cette observation est confortée par le résultat de quelques études
réalisées récemment en Irlande et en Inde. Gorg et Strobl (2000 et 2001)
montrent que la présence de sociétés érangéres dans |I’économie irlandaise a
pour effet d'améliorer la situation des firmes et des sites de production locaux
dans les secteurs de haute technologie, ce qui semble montrer I’ existence
d effets d’ entrainement technologiques. Toutefois, cette situation ne s applique
pas pour les firmes et les usines locales a faible contenu technologique. Les
travaux de Kathuria (1998, 2000, et 2001) semblent indiquer que la présence
d entreprises multinationales dans |’économie indienne ne déclenche pas
automatiquement de gains ou effets d’ entrainement indirects de I'IDE. De fait,
ces gains dépendent dans une large mesure des investissements réalisés par les
firmes locales dans I'apprentissage et la R&D &fin de sapproprier les
connaissances diffusées. Par ailleurs, les travaux de recherche publiés n’ ont pas
identifié d' effets d’ entrainement pour les sociétés indiennes a faible contenu
technol ogique.

Kokko (1996), dans une analyse des effets de la concurrence au sein de
I'industrie manufacturiére mexicaine, propose une autre explication possible des
résultats divergents des études statistiques antérieures sur les effets
d entrainement. Les éudes antérieures ont démontreé la validité de I hypothése
selon laguelle les effets d'entrainement en terme de productivité sont
strictement proportionnels a la présence d'investisseurs étrangers, mais Kokko
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soutient que tel n’est pas toujours le cas. Les effets d’ entrainement induits par la
concurrence, en particulier, ne dépendent pas de la seule présence
d’investisseurs étrangers, mais plutdt des interactions simultanées entre les
firmes étrangéres et les entreprises locales. Aing, il se peut que les effets
d entrainement soient plus importants lorsque quelques entreprises
multinational es érangéres viennent stimuler un marché auparavant protégé que
lorsgue les sociétés affiliées érangéres détiennent d'importantes parts de
marché, mais s abstiennent de faire concurrence trop durement aux firmes
locales. De fait, la présence d'un nombre élevé d'investisseurs étrangers peut
méme parfois é&re le signe de lafaiblesse de I'industrie locale, les firmes locales
n’' éant pas du tout parvenues a absorber d' effets d' entrainement en terme de
productivité et ayant donc été contraintes d’ abandonner des parts de marché aux
entreprises multinational es étrangéres. Kokko (1996) a effectué une anayse dans
un cadre smultané des activités des firmes érangéres et nationades dans
I’industrie manufacturiére mexicaine, dont les travaux semblent conforter ces
hypothéses. La productivité de la main-d’ cauvre des firmes étrangéres et locales
semble étre déterminée de maniére ssimultanée, et la concurrence des sociétés
affiliées étrangeéres parait avoir un effet indépendant sur la productivité des firmes
locales, méme aprés avoir pris en compte les effets de démondtration et de
contagion qui sont directement proportionngls a la présence dinvestisseurs
étrangers. §joholm (1999a) parvient également a la conclusion que la
concurrence augmente les externalités positives en termes de productivité de
I"IDE.

La plupart des éudes mentionnées plus haut se sont focalisées sur les
différences sectorielles dans un pays d'accueil donné, mais Blomstrom et al.
(1994) ont examiné le rdle du niveau global de développement du pays
d accueil comme déterminant des effets d’ entrainement. Ils ont réaisé une
analyse comparative compléte entre 101 pays, dont les résultats indiquent que
les effets d’ entrainement se concentrent sur les pays en développement a revenu
intermédiaire, mais que ces effets ne semblent pas se manifester pour les pays
en développement les plus pauvres. De méme que dans |’ analyse des différents
pays daccueil, ces conclusions soulignent I'importance pour les effets
d’ entrainement du degré de compétence et de concurrence au niveau local. Dans
les pays les plus pauvres, un nombre trés restreint de firmes locales sont en
concurrence directe avec les entreprises multinational es étrangeres, et il est rare
que ces pays possedent les qualifications techniques nécessaires pour absorber
les technologies modernes des entreprises multinationales. Les travaux de
Balasubramanyam (1998) aboutissent a des résultats similaires. L’auteur
parvient a la conclusion que I'IDE peut congtituer un puissant levier de
dével oppement, mais uniquement a condition que le pays d’ accueil dispose d un
niveau minimum de capital humain, d'infrastructures bien développées, et d'un
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climat économique stable. Ainsi, «I'IDE est un bien de pays riches » (p. 18) et
seuls les pays en développement les plus avancés ont la possibilité d’ en profiter.

Aing, il ressort clairement de ces études que les caractéristiques des
firmes et des secteurs du pays d’ accueil déterminent I'impact de I'IDE, et donc
gu’on doive s atendre a observer des différences systématiques entre les pays et
les secteurs. Les analyses montrent clairement que I’ IDE peut induire des effets
d'entrainement positifs significatifs, mais aussi que ces effets d’ entrainement
N apparaissent pas automatiquement. La question de savoir s les effets
d entrainement potentiels se réaliseront ou non dépend de la capacité et de la
motivation des firmes locales a mettre en place une politique d'investissements
et d’ apprentissage pour absorber les connaissances et |e savoir-faire étrangers.

V. Deés lors, les incitations a I'investissement inter national sont-elles
justifiées ?

Partant de |” hypothése que les firmes étrangéres peuvent promouvair le
développement et la croissance économique, beaucoup de pays ont introduit
diverses formes d'incitations a I'investissement afin d encourager les
entreprises multinationales étrangéres a investir sur leur marché. Nous avons
établi dans la Section Il que ces incitations sont uniquement justifiées si les
firmes étrangéeres se différencient des sociétés locades par le fait qu'elles
possedent certains actifs incorporels propres qui peuvent se diffuser aux firmes
locales. Dans ce cas, I'intérét particulier des investisseurs étrangers est moins
important que les avantages pour la société (notamment les effets
d’ entrainement) et le montant total de I’investissement étranger n’ atteindra pas
les niveaux optimaux a moins que diverses incitations a |’ investissement
n’'offrent une compensation aux investisseurs étrangers. Ains, la recherche
empirique sur les effets d entrainement présentée dans la Section |l montre
gu'il existe des arguments raisonnables pour justifier les incitations en faveur de
I’i nvestissement.

Dans le méme temps, il existe de bonnes raisons de rester prudent dans
I’ octroi d'incitations focalisées exclusivement sur les investisseurs étrangers. En
plus des problémes identifiés dans la Section I, nous avons vu plus haut qu'il
est malaisé de déterminer ou, quand et comment se manifestent les effets
d’ entrainement, ce qui pose le probléme de « I’ identification des bénéficiaires ».
Il est également malaisé de calculer la valeur des externalités, un aspect qui est
important puisque le bien-étre national peut seulement augmenter s I’incitation
al’investissement est plusfaible que lavaleur del’ externalité.
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Lesincitations al’investissement international posent un autre probléme :
ils balisent le terrain pour les « chercheurs de rentes ». Les travaux publiés sur
le commerce montrent bien que la sdectivité, conjuguée au manque de
transparence, accroit le risque de recherche de rente et de corruption (cf. ex. :
Bhagwati, 2001). Les mesures politiques focalisées sur les formes globales et
générales de soutien qui sont mises a la disposition de toutes les firmes, quelle
gue soit leur nationalité, tendent a réduire le phénomene de recherche de rente et
de corruption (cf. Kokko, 2001).

Par ailleurs, la concurrence entre les niveaux d administration (nationaux
ou locaux) pour attirer I'|DE peut donner naissance a un certain nombre de
problémes (cf. Oman, 2000). Lorsque les différents niveaux d’ administration se
font concurrence entre eux pour attirer I'IDE, on observe une tendance a la
surenchére, et il est fort possible que les subventions dépassent largement le
niveau des effets d’entrainement positifs, ce qui aboutit a une diminution du
bien-étre social. Ces problémes peuvent avoir des conséquences
particuliérement graves si les incitations opérent une discrimination en défaveur
desfirmeslocales, entrainant des pertes de parts de marché et d’ emplois.

Toutefois, le principal argument contre les incitations a I’ investissement
focalisées exclusivement sur les firmes étrangéres repose sur |’ observation que
les effets d entrainement ne sont pas automatiques, mais gu'ils dépendent
essentiellement de la situation des firmes locaes. Il est improbable que les
effets d’ entrainement potentiels se réalisent a moins que les firmes locales aient
la capacité et la motivation dapprendre des entreprises multinationales
étrangéres et d'investir dans de nouvelles technologies. Dés lors, les incitations
a l'investissement visant a accroitre les effets d entrainement potentiels
pourraient s avérer inefficaces a moins qu'elles ne soient complétées par des
mesures visant a améliorer la capacité locale d apprentissage et a entretenir la
concurrence dans|’économie locale.

Compte tenu de ces arguments, il est possible de proposer quelques
conclusions sur la conception d'incitations a I'investissement. Tout d'abord, il
serait souhaitable que I'ensemble des investisseurs, quels que soient leur secteur
ou leur nationalité, puissent bénéficier d incitations équivalentes et que |’ octroi
de ces incitations ne dépende pas de décisions discrétionnaires. Les motivations
politiques au soutien octroyé aux investisseurs érangers — y compris aux
investisseurs existants qui envisageraient de développer leurs activités — est de
faire converger le retour sur investissement pour |’ entreprise et pour la société.
La raison d étre des subventions accordées aux firmes locales est de renforcer
leur capacité a absorber la technologie et les compétences étrangeres. Il est
souhaitable de ne pas accorder les incitations ex ante, de maniére préalable a
I'investissement, mais plutét de promouvoir les activités qui suscitent les effets
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d entrainement potentiels, notamment |’ éducation, la formation et les activités
de R&D, ainsi que les liens entre les firmes étrangéres et les firmes locales.” Un
des avantages des incitations basées sur la performance est qu'elles peuvent
affecter le stock d'investissements tout entier, et non pas seulement les flux
d'investissements nouveaux. Compte tenu de leur portée globale, il convient de
considérer les incitations a I'investissement en question dans le cadre des
politiques d'innovation et de croissance de |’économie et non pas comme un
domaine politique qui concerne uniquement les investisseurs étrangers.

En plus des incitations a I'investissement du type de celles que nous
avons étudiées plus haut, les entités administratives doivent également
s attacher a moderniser les infrastructures, a améliorer le niveau d' éducation et
le degré de qudification de la main d'oavre, e a améliorer le climat
économique global dans le cadre de leur politigue de promotion de
I'investissement. Comme nous |’avons indiqué plusieurs fois ici, ces aspects
constituent une composante importante des fondamentaux économiques qui
déterminent la localisation de I'IDE. Ces politiques permettront non seulement
d' attirer I'IDE et de faciliter la matérialisation des effets d entralnement, mais
elles stimuleront également la croissance et le développement de I'industrie
locae. Apres tout, c'est 1a un des objectifs ultimes de I'intervention des
administrations publiques en général.

L’ Irlande semble offrir un excellent exemple des avantages de ces politiques. |1
ne fait pas de doute que laraison pour laquelle I’ Irlande aréuss a attirer I'IDE
et a bénéficier de ces investissements, est liée dans une large mesure au fait que
ce pays bénéficiait des bons « fondamentaux » (cf. ex.: Barry, et al., 1999).
L’'Irlande a pendant longtemps été considérée comme une destination
privilégiée pour I'IDE, mais il convient de souligner que les sociétés locales
bénéficiaient également des différentes incitations visant a attirer les
investisseurs étrangers, en particulier le faible taux d’'imposition, la qualité des
infrastructures, I'accés au marché de I’Union européenne, et le niveau de
gualification de la main d ceuvre en constante amélioration. C'est sans doute
une des raisons qui expliquent les effets positifs des entrées d’'IDE sur
Iindustrie locale, comme |’ on établi par exemple Gorg et Strobl (2000 et 2001).
Un exemple similaire est fourni par la Suede, qui a été la 7°™ destination
mondiale des investissements étrangers durant la seconde moitié des années 90.
La Suede offre un environnement économique attrayant, mais les politiques
industrielles ne font pas la distinction entre les investisseurs étrangers et les
investi sseurs suédois.
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V. Conclusion

L’investissement direct étranger peut jouer un rdle important dans
I"'amélioration du niveau technologique d'un pays, en créant de nouveaux
emplois, et en stimulant la croissance économique. Beaucoup de pays
s efforcent donc activement d'attirer les investisseurs érangers en vue de
promouvoir leur développement économique. Toutefois, il existe différents
moyens d'attirer I'IDE. Dans la présente étude, nous avons établi que |e recours
aux incitations a I'investissement focalisées exclusivement sur les firmes
étrangeres, méme s'il est justifié dans certains cas d' un point de vue théorique,
n'est pas une stratégie recommandée. La raison principale en est que les
motivations les plus importantes qui justifient théoriquement I'octroi de
subventions financieres aux entrées d'IDE — effets d entrainement de la
technologie et des compétences des sociétés étrangéres sur I'industrie locale —
ne résultent pas de maniére automatique de I’ investissement étranger. Les effets
d entrainement positifs potentiels se réalisent seulement si les firmes locales ont
la capacité et la motivation d’investir dans |’ absorption des technologies et des
compétences étrangéres. Pour motiver les subventions accordées a
I"investissement étranger, il est donc nécessaire de soutenir également
I” apprentissage et |’ investissement dans les firmes locales. Ainsi, plutot que de
proposer une définition étroite des politiques d' IDE, nous sommes convaincus
que les programmes effectifs d’incitations a I’ investissement doivent s'inscrire
dans le cadre de la politique industrielle globale du pays, et ils doivent étre
octroyés de maniére indifférenciée a I'ensemble des investisseurs, qu'ils soient
étrangers ou locaux. Il convient que les incitations se focalisent en particulier
sur les activités qui sont susceptibles de générer les effets d' entrainement les
plus importants, notamment les liens entre les firmes étrangéres et les firmes
locales, I' éducation, laformation, et laR&D. Il convient également de souligner
que les palitiques industrielles des pays en général ont une grande influence sur
les entrées d’'IDE et les effets de I'IDE. La mise en valeur du capital humain
local, la modernisation des infrastructures et |I’amélioration des autres
fondamentaux sur lesquels repose la croissance économique non seulement
permettent & un pays de devenir un site plus attrayant pour les firmes
multinationales, mais ils augmentent de plus la probabilité que son secteur privé
soit avantagé par la participation des investisseurs érangers a travers les effets
d entrainement positifs.
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NOTES

Pour des études plus complétes, cf. par exemple Caves (1996) et Dunning
(1993).

Cf. CNUCED (1996) pour les définitions des différentesincitations al’IDE.

Puisque I’IDE repose essentiellement sur des motivations technologiques,
nous nous concentrons sur le transfert et la diffusion des technologies, de
maniére générale, des multinationales érangéres vers leurs pays d’ accueil.
On aurait également pu, bien slr, évoquer les effets along terme de I’ DE sur
la balance des paiements, puisgue I'investissement étranger n’'apparait pas
seulement de maniere ponctuelle au compte de capital du pays d’accueil,
mais qu'il a des effets along terme sur son compte courant et son compte de
capital. L’investissement initial est souvent financé alafois par un apport en
capital et des préts internationaux. De plus, les activités de la filide de la
multinationale génerent souvent des flux d’importations et d'exportations. I
serait certainement intéressant de tenter de mesurer I'impact net de ces
transactions sur les comptes externes du pays d’accueil, mais hélas, trés peu

Cf. Gorg et Strobl (a parditre) pour une méta-analyse des travaux qui ont été
publiés sur les effets d’ entrainement.

CNUCED (2001) comprend une discussion détaillée sur les politiques de
promotion des liens entre les firmes étrangéres et les firmes locales.
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Tribune

DOHA ET L'INVESTISSEMENT

A la Quatrieme conférence ministérielle de I’ Organisation mondiale du
commerce (OMC), qui s est tenue a Doha en novembre 2001, les ministres ont
fait la déclaration suivante: «Reconnaissant les arguments en faveur d'un
cadre multilatéral destiné a assurer des conditions transparentes, stables et
prévisibles pour I'investissement transfrontiéres a long terme, en particulier
I'investissement éranger direct, qui contribuera a I'expansion du commerce, et
la nécessité d'une assistance technique et d'un renforcement des capacités dans
ce domaine ainsi qu'il est indiqué au paragraphe 21, nous convenons que des
négociations auront lieu aprés la cinguiéme session de la Conférence
ministérielle sur la base d'une décision qui sera prise, par consensus explicite, a
cette session sur les modalités des négociations. »

L’OCDE soutient la mission et les travaux de I’OMC. Dans le
Communiqué Fina du Conseil de I'OCDE qui sest réuni au niveau des
Ministres les 15-16 mai 2002 a Paris, les Ministres ont déclaré: «nous nous
félicitons du lancement du Programme de Doha pour le développement, et
réaffirmons notre détermination a rejeter le recours au protectionnisme. Tous
les Membres de I'OCDE ont la responsabilité de veiller au fonctionnement
efficace du systéme commercial multilatéral ; la mise en cavre du Programme
d’ action de Doha ne doit pas étre entravée. Nous nous engageons a poursuivre
sur la lancée de Doha et a réaliser des avancées significatives sur tous les
éléments convenus a Doha afin d'instaurer les conditions indispensables au
succes de la cinquieéme session de la Conférence ministérielle de I'OMC qui doit
se tenir a Cancun, au Mexique, du 10 au 14 septembre 2003. Nous entendons
mener les négociations en respectant les calendriers convenus et les conclure
pour le ler janvier 2005. Nous nous emploierons ensemble a assurer la
libéralisation progressive de I'accés aux marchés, a consolider les régles et
disciplines de I'OMC ainsi qu'a faciliter le processus de négociation sur
I'investissement, la concurrence, la facilitation des échanges et la transparence
dans les marchés publics. En outre, nous nous efforcerons ensemble de
répondre aux besoins d'assistance technique et de renforcement des capacités
dans le contexte de I'OMC et de régler les problémes de mise en oeuvre ».
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Les Ministres des pays Membres de I’OCDE ont gouté que «la
libéralisation du commerce et de l'investissement, appuyée par des réegles
multilatérales renforcées et conjuguée a des politiques judicieuses, contribue
directement a I'amélioration du bien-étre, au développement durable et a la
réduction de la pauvreté dans les pays développés et en dével oppement. Cette
libéralisation peut étre conduite d'une fagon qui minimise les colts d'ajustement
au plan social, favorise la protection de I'environnement et préserve le droit des
gouvernements d'adopter des réglementations dans l'intérét général. Nous
continuerons de consulter les non-membres, les milieux d'affaires, le monde du
travail et la société civile. Nous nous féicitons de la création de la Commission
mondiale de I'OIT sur la dimension sociale de la mondialisation et hous nous
appliquerons a apporter une contribution constructive a ses activités ».

Perspectives de I'investissement international a invité les partenaires
sociaux de I'OCDE — le Comité consultatif économique et industriel auprés de
I’OCDE et la Commission syndicale consultative — a exprimer leurs points de
vue sur les implications de la Déclaration de Doha pour I'investissement
international.
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Comité Consultatif Economique et Industriel Auprésdel’OCDE :
I nvestissement inter national - Implications de la Déclar ation de Doha

Depuis I’ échec des négociations sur I'AMI aI’OCDE en 1998, le débat
concernant I'obtention d'un accord sur I'investissement dans un cadre
multilatéral préte a controverse. La déclaration ministérielle de Doha ouvre la
possihilité de négociations sur un accord multilatéral sur I'investissement moins
ambitieux aprés la prochaine Conférence ministérielle de 'OMC qui doit se
tenir a Cancun, au Mexique, du 10 au 14 septembre 2003. Les milieux d’ affaires
des pays de I'OCDE sont favorables a I'ouverture de négociations sur
I'investissement si cette décision entraine une améioration significative de la
situation des entreprises par rapport a leur situation actuelle.

Grandestendancesdel’ | DE

Les investissements sont un des principaux moteurs de la croissance
économique mondiale. L’'IDE progresse plus vite que les échanges
commerciaux et joue un réle important dans le degré d’intégration économique
du monde. Lelien qui existe entre les échanges commerciaux, le dével oppement
et I’ investissement est trés étroit.

Les flux d investissement direct étranger (IDE) ont éé multipliés par 41
entre 1973 et 2000.

Les entrées d'IDE sont passées de 331 milliards USD en 1995 a 1 270
milliards USD en 2000, d'aprés le Rapport sur I'investissement dans le monde
en 2001 de la CNUCED. La majeure partie de I'IDE s'est dirigée vers les pays
développés, mais on a également observé un accroissement de I'IDE vers les
pays en développement entre 1995 et 2000, passant de 113 milliards USD a
240 milliards USD .

L' IDE vers les pays en développement se répartit de maniére inégale et se
concentre sur un nombre limité de pays. Toutefois, il ne fait pas de doute que
les flux d’investissement se dirigent vers les zones ou I’ environnement politique
et les conditions de gouvernance favorisent I'investissement et en limitent les
risques. La comparaison des flux entrants et sortants d'IDE en 1985 et 2000
révéle que des flux substantiels d’' IDE touchent a présent un nombre beaucoup

* Cet article a été préparé par M. Knut R. Sarlie, vice-président du comité sur
le commerce du BIAC et Directeur assistant de la NHO — Confédération
norvégienne du commerce et de l'industrie.
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plus éevé de pays que par le passé. Plus de 50 pays (dont 24 sont des pays en
développement) affichent des entrées d'IDE de plus de 10 milliards USD,
contre seulement 17 pays en 1985 (dont 7 é&aient des pays en développement).
(CNUCED, 2001).

Malgré cette tendance, toutefois, la distribution de I'IDE reste inégale.
Les 30 premiers pays d'accueil représentent 95 pour cent du montant total
d’entrées d'IDE et 90 pour cent des stocks d'investissement. Les 30 premiers
pays d origine, principaement des pays industrialisés, représentent environ
99 pour cent des flux sortants et des stocks d'IDE.

Les 60 000 entreprises multinationales (EMN) mondiales jouent un role
important dans |’économie mondiale — a la fois en termes d'échanges
commerciaux et dinvestissement. La plupat des EMN des pays en
développement provient des nouveaux pays industrialisés d' Asie, mais auss
d’ Amérique latine. Toutefois, dans I’ économie mondiale, un nombre croissant
de petites et moyennes entreprises (PME/PMI) investissent al’ étranger.

La concentration de I'IDE refléte plus généralement |a concentration de
I" activité économique. Il est en effet naturel que les économies les plus riches et
les plus concurrentielles soient ala fois la destination ains que I’ origine de flux
plus importants d investissement direct international que les autres économies.
Les pays qui pratiquent des politiques plus ouvertes en matiére commerciale et
en matiére d'investissement attirent davantage d’ IDE.

Pourquoi les pays ont-ils besoin d’investissements étrangers ?

Les pays ont besoin d'IDE parce qu'il crée des emplois, € apporte des
technologies plus modernes et plus avancées, un savoir-faire et des compétences
en matiere de gestion qui peuvent contribuer au développement. De maniére
générale, I'IDE dans les pays en développement peut également permettre de
rehausser les normes dans de nombreux domaines, a savoir non seulement les
niveaux de salaire et les conditions de travail, mais aussi les normes
environnementales et les normes de conduite dans les affaires. Les sociétés
étrangéres peuvent apporter un nouveau dynamisme et un accroissement de la
pression concurrentielle sur le marché national. A terme, cette présence peut
encourager |les sociétés nationales a devenir plus concurrentielles et plus solides.

En somme, I'IDE est nécessaire au dével oppement économique de tout
pays.
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Régles actuelles sur I'investissement

Lorsqu’ une entreprise décide d'investir a I’ éranger, et de localiser son
investissement dans un pays d'accuell particulier, cette décision repose
principalement sur des facteurs économiques, stratégiques et commerciaux.
Toutefois, le cadre juridique du pays d' accueil a une trés grande influence sur la
perception des risques associés a une décision particuliére d'investissement, et
sur lavolonté globale d’ une firme d’investir dans ce pays.

On a assisté a une exploson du nombre d accords bilatéraux de
protection de I'investissement, notamment au cours des 10 derniéres années.
D’ aprés les derniers chiffres publiés par I' OCDE, on dénombrait 1 941 accords
bilatéraux sur I'investissement en juillet 2000, qui peuvent donner aux
entreprises protection et accés au marché. Pour une société, les accords
bilatéraux sur I’investissement peuvent jouer un role positif, mais la situation
globale est assez complexe avec prés de 2 000 accords bilatéraux différents sur
les investissements.

Les régles sont parfois plus complexes dans certaines initiatives
régionales telles que I' ALENA, le Mercosur et au sein de I'Union européenne
entre les 15 pays de I’ UE, et les 3 pays de I’ AELE, dans le cadre de I’ Accord
sur I’ Espace économique européen.

Les régles de I'OMC couvrent certaines formes d’ investissement, telles
que la « présence commerciale » dans I’ Accord général sur le commerce des
services (GATS), et certaines questions liées a I’investissement dans I’ Accord
sur les mesures concernant |’ investissement liées au commerce (TRIMS).

Pourquoi des réglesmultilatérales ?

Au cours des 25 derniéres années, on a assisté a une augmentation
spectaculaire de I'IDE malgré I'absence de régles multilatérales sur
I'investissement. De nombreux pays ont pris la décison unilatérale de
libéraliser leurs régimes en matiére de commerce et d'investissement. Par
ailleurs, on a assisté a une forte augmentation du nombre de traités bilatéraux
d'investissement. A long terme, I’augmentation de I'investissement direct
étranger, qui résulte du processus de mondialisation, semble étre due au degré
croissant d'ouverture des politigues commerciales et des politiques
d’investissement. Dans ce contexte, pourquoi des régles multilatérales sont-elles
nécessaires ? Et pourquoi I'OMC est-elle le forum approprié pour discuter de
I"investissement ?
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De mon point de vue, I'OMC est le meilleur forum, et le plus naturel,
pour discuter de |’élaboration de regles régissant I'investissement. Avec 144
pays membres, I'OMC est a présent une organisation véritablement mondiae
qui compte parmi ses membres aussi bien des pays développés que des pays en
développement atous les stades de dével oppement. Toute discussion concernant
I"éaboration de régles régissant I'investissement au sein de I’ OMC doit prendre
en compte la diversité de ses membres et leurs différents niveaux de
développement. Un accord sur I'investissement doit a la fois préserver les
normes exigeantes établies jusgu'a présent par les pays exportateurs de capitaux
et prendre en compte les intéréts des pays d accueil et leur droit de réglementer
dans|’intérét genéral.

Les regles multilatérales sur I'investissement permettront d’ accroitre la
visihilité pour les petites e moyennes entreprises (PME/PMI), et leur
faciliteront I’accés a de nouveaux marchés en les libérant de la contrainte de
devoir négocier les conditions d’ accés avec les pays d’ accueil. Les incertitudes
sur les régles exactes qui s appliquent a chague étape d’ un investissement dans
un pays daccueil donné empéchent les investisseurs de définir des plans
d affaires a long terme, augmentent le risque de corruption et, en derniére
analyse, découragent I’investissement dans ce pays. Un accord multilatéral sur
I'investissement serait donc particuliérement avantageux pour les PME/PMI.

Il me semble qu'il existe au moins trois autres raisons de définir des
regles multilatérales sur I'investissement : transparence, visibilité et uniformité
des régles. Chacun de ces facteurs peut stimuler I'IDE, notamment les flux vers
les pays en dével oppement.

Latransparence implique de rendre publique I'information sur leslois, la
réglementation et les autres politiques applicables; de notifier aux parties
intéressées les lais et la réglementation applicable et les changements qui leur
sont apportés, et de leur offrir la possibilité de formuler des commentaires ; et
de s assurer que leslois et |la réglementation sont appliquées de fagon uniforme,
impartiale et raisonnable. La transparence est importante pour deux raisons.
D’une part, elle permet aux sociétés et aux investisseurs d'accéder a des
informations vitales sur les conditions dans lesquelles peuvent s effectuer les
opérations commerciales. Le mangue de transparence dissuade les investisseurs
potentiels d'entrer sur un marché. Ensuite, la transparence permet au pays de
vérifier si les autres participants respectent leurs obligations |égales.

Le consensus sur certains principes essentils dans un accord sur

I'investissement peut également contribuer a I'amélioration de la visibilité, un
facteur qui revét une grande importance dans toute décision d’investi ssement.
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Il ne fait pas de doute qu’ une plus grande uniformité des régles — sous la
forme d’'un accord multilatéral sur I'investissement — serait plus avantageuse
pour les entreprises que les quelque 2 000 accords bilatéraux actuels, qui
comportent des regles différentes et souvent contradictoires.

Quellesregles?

La Déclaration de Doha demande au Groupe de travail de ’'OMC sur le
commerce et |'investissement de se focaliser sur certains éléments qui, selon
moi, démontrent la volonté des rédacteurs de parvenir a un accord futur sur
I"investissement. || est dit au paragraphe 22 de la Déclaration de Doha:

« Jusgu'a la cinquiéme session, la suite des travaux du Groupe de travail
des liens entre commerce et investissement sera centrée sur la
clarification de ce qui suit: portée et définition; transparence; non-
discrimination ; modalités pour des engagements avant établissement
reposant sur une approche fondée sur des listes positives de type GATS;
dispositions relatives au développement ; exceptions et sauvegardes
concernant la balance des paiements; consultations et réglement des
différends entre les Membres. Tout cadre devrait refléter de maniére
équilibrée les intéréts des pays d'origine et des pays d'accueil, et tenir
diment compte des politiques et objectifs de développement des
gouvernements d'accueil ains que de leur droit de réglementer dans
I'intérét général. Les besoins spéciaux des pays en développement et des
pays les moins avancés en matiéere de développement, de commerce et de
finances devraient étre pris en compte en tant gque partie intégrante de
tout cadre, qui devrait permettre aux Membres de contracter des
obligations et des engagements qui correspondent a leurs besoins et
circonstances propres. |l faudrait prendre diment en considération les
autres dispositions pertinentes de I'OMC. Il faudrait tenir compte, selon
qu'il sera approprié, des arrangements bilatéraux et régionaux sur
I'investissement existants. »

Un des éléments les plus délicats consistera a éablir une définition de
I’investissement, ce qui déterminera la portée de I’accord. Dans I’ optique de
favoriser I'activité économique, il serait souhaitable d’adopter une définition
large de I'investissement, couvrant tous les types d' investissements érangers et
toutes les formes de supports d investissement. Cette définition large, fondée
sur les actifs, présente I’ avantage d’ étre souple, ouverte et évolutive. C' est aussi
la définition la plus couramment utilisée. La clarté est essentielle pour I’ IDE a
proprement parler et pour les mouvements de capitaux qui lui sont liés.
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Conclusion

L’ avantage que devrait sans doute procurer aux entreprises la conclusion
d un accord multilatéral sur I'investissement dans le cadre de I'OMC est de
stimuler I'investissement dans les pays en développement, plutét que dans les
pays de I’OCDE, ou I’environnement politique est d§a avancé, et ou les flux
entrants et sortants d' IDE se situent déja a des niveaux trés élevés. Toutefois, un
accord obtenu dans le cadre de I’'OMC ne peut pas garantir gu’' on assistera a
une augmentation de I'IDE vers les pays en développement. D’ autres facteurs,
notamment les politiques économiques et commerciales nationales, ains que le
climat des affaires au niveau nationa et international, auront également une
influence sur les flux entrants d’ investissement étranger. En revanche, un accord
multilatéral peut assurément créer un cadre juridique plus efficace qui ouvre la
possihilité d' un accroissement de |’ IDE.

Le groupe de travail de I'OMC sur le commerce et I'investissement doit
poursuivre ses travaux de maniére constructive afin de jeter des bases solides
pour qu'une décision soit prise par «consensus explicite », selon les termes
utilisés dans la Déclaration de Doha. Tous les membres de I’OMC ont intérét &
faire avancer les négociations sur I'investissement lors de la prochaine
Conférence ministérielle qui se tiendra en septembre 2003 au Mexique.
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Commission syndicale consultative auprés de |’ OCDE :
I nvestissement inter national - Implications de la Déclar ation de Doha

I ntroduction

Le Secrétariat du TUAC se réouit de I'occasion qui lui est donnée
d apporter sa contribution au débat en cours sur la création d'un cadre
réglementaire pour I'investissement international. Le titre bien sir, parle de lui-
méme pour ceux qui sont familiers avec la derniére tentative inter-
gouvernementale de parvenir a cette fin, au moins dans le contexte de I’ OCDE,
a savoir I’AMI. Nous soulevons d emblée cette question parce que |’ échec de
I’AMI comporte de nombreux enseignements aussi bien sur le processus suivi
que sur le contenu des négociations dans toute tentative de négocier un traité sur
I’investissement international dans le cadre de I’OMC. Il comporte également
de précieux enseignements sur le role de I’OCDE dans ce processus: son
Comité de l'investissement international et des entreprises multinationales
(CIME) éabore en ce moment un programme de travail pour assister I'OMC sur
ce theme.

Avant de se lancer dans cette discussion, il convient de formuler un
avertissement, et de préciser quelques points politiques. Pour ce qui est de
I’ avertissement, il faut souligner que ce document ne représente pas la position
globale du mouvement des Syndicats mondiaux sur I'OMC et sur |’ élaboration
dun cadre pour I'investissement. Les travaux de Genéve n'ont pas encore
franchi I’éape préliminaire, et compte tenu du «feu orange » indien sur les
négociations, qui pourrait encore devenir un « feu rouge », rien ne garantit que
ceprojet verrajamaislejour. A celaon peut gouter I hostilité croissante au sein
du mouvement plus vaste de la société civile, atout accord sur |’ investissement,
gu'’il soit obtenu dans le cadre de I'OMC ou d' ailleurs dans n'importe quel autre
cadre. Les gouvernements feraient bien de réfléchir au fait que beaucoup de
syndicats locaux commencent également a devenir de plus en plus hostiles a la
définition d'un cadre régissant I’investissement international, et a juste titre.
Aujourd'hui, beaucoup de travailleurs, notamment dans les pays de
I”hémisphére Sud, ont tiré peu d’avantages du GATT et plus récemment du
GATS. Beaucoup d'entre eux considerent 'OMC comme I'«ennemi de
I"extérieur » en ce qui concerne la création d'emplois ou la sauvegarde de
I’emploi, I'obtention de conditions de travail acceptables, et |a protection des

* Cet article a été préparé par M. Roy Jones, Conseiller principal, Commission
syndicale consultative auprés de I'OCDE.
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droits humains, et notamment de leurs droits syndicaux, paralléement aux
efforts pour entretenir ou développer les services publics. Leurs communautés
et leur environnement ont souvent éé pillés de facon a extraire de nouveaux
profits pour les investisseurs étrangers. Les processus et les ingtitutions
démocratiques se ddlitent face a la corruption rampante. Tout accord sur
I'investissement international, quels que soient les arguments en sa faveur,
risque donc de Sinscrire en porte-a-faux par rapport a cette situation. C'est
pourquoi il est essentiel pour les gouvernements de ne pas se fourvoyer dans le
processus et le contenu des négociations. Et, c'est également la raison pour
laquelle, et jusqu'a ce que les discussions de Genéve aboutissent a des résultats
tangibles, les Syndicats mondiaux resteront sur leur réserve.

En ce qui concerne les aspects poalitiques, il convient ici de préciser que
les Syndicats mondiaux n’ont pas d opposition de principe a |’ éaboration d’un
cadre régissant I'investissement international : notre position dépend de la
forme et du contenu. L’investissement internationa a profité a de nombreux
travailleurs, cet aspect n'est pas remis en cause. Cependant, un nombre non
moins important de travailleurs ont é&é pénalisés, en particulier ceux qui sont
exploités a travers des chaines d’ approvisionnement non réglementées et les
Zones franches pour I'industrie d’ exportation (ZFIE). Les grandes entreprises
mondiales peuvent manceuvrer de fagon a mettre en conflit les gouvernements,
les entreprises indigénes, les travailleurs, et les communautés et
I’environnement au sens plus large les uns contre les autres pour mieux
s enrichir. Simultanément, et en I'absence d'un cadre réglementaire équilibré,
les Institutions financiéres internationales conditionnent invariablement leur
assistance aux pays en développement a la libération des échanges
commerciaux et de I'investissement, et a un processus de privatisation en
masse, ce qui favorise le comportement prédateur des investisseurs étrangers. A
celas goute I’ existence et I’ utilisation de la réglementation sur la protection de
la propriété intellectuelle et, par exemple, I'accord ADPIC de I'OMC qui
favorise les intéréts des entreprises mondiales au détriment des entreprises
autochtones. Au lieu d'un cadre harmonieux qui confére aux pays en
développement la faculté de décider de maniére autonome de leur
développement économique et social, qui ne compromette pas la viabilité du
secteur public, ni le développement d’ entreprises nationales ou I'accumulation
de capitaux, on trouve souvent un schéma directeur imposé de |’ extérieur, qui se
préoccupe peu de la situation et des besoins nationaux. Des secteurs entiers de
I’économie peuvent étre monopolisés par de puissants intéréts économiques
étrangers. Des localités ou des régions peuvent devenir des plates-formes
d  exportation présentant peu de liens amont et aval avec I’ économie locale. Une
telle situation pénalise la demande et la production intérieures. Dans le méme
temps, les pays riches peuvent distribuer d’importantes sommes d'argent aux
investisseurs étrangers dans un cycle sans fin d'incitations pour les attirer vers
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leur pays, ou vers une région ou une localité particuliére. Cependant, les pays
plus pauvres a court d'argent en sont souvent réduits a recourir a leurs trois
leviers politiques pour attirer les investisseurs, a savoir : les exemptions
réglementaires, les incitations fiscales, et/ou les colts plus faibles de la main
d cauvre, généralement a travers la répression impitoyable des droits syndicaux
de facon a intimider les travailleurs. Les accords bilatéraux et régionaux sur
I'investissement, dont le nombre s'est accru de maniére exponentielle depuis
quelque temps, garantissent généralement les droits des investisseurs, mais ils
abordent rarement de facon significative la question de leurs responsabilités.

Ces rédités conditionnent la position des Syndicats mondiaux sur la
définition de tout cadre régissant |'investissement. Elles montrent également les
défis auxquels sont confrontés les gouvernements qui cherchent a traduire dans
les faits la Déclaration de Doha sur cette question, que ce soit dans le cadre de
I'OMC ou, plus prés de nous, dans les travaux de I'OCDE. S les
gouvernements relévent ces défis, ils amorceront le processus permettant de
réunir le soutien des syndicats pour aborder les négociations, mais sans que ce
soutien soit garanti.

Progrés réalises par les gouvernements pour relever les défis de la
Déclaration de Doha sur I'investissement

Pour les besoins de notre analyse, deux ééments soulignent les progrés
réalisés par les gouvernements pour relever ces défis. Tout d’ abord, il faut citer
les termes employés dans la Déclaration de Doha sur I'investissement, et
ensuite, il convient de mentionner le Communiqué de la réunion du Conseil de
I’OCDE au niveau des Ministres de 2002 qui prévoit de nouveaux travaux pour
I’OCDE, et le Programme de travaill du CIME. En ce qui concerne la
Déclaration de Doha, on reléve quatre ééments. Il y a d'abord I’ engagement de
I’OMC a travailler avec les autres «organisations intergouvernementales
pertinentes » — ce qui ouvre la porte a une participation de I’OCDE. Puis, il est
fait référence a un cadre multilatéral.... «régissant |’investissement
transfrontiere a long terme, notamment I'investissement direct étranger ». De
prime abord, cela semble impliquer que I'émergence d'un cadre régissant
I"investissement défini par I’OMC exclurait les flux de capitaux a court terme —
une initiative opportune. Si le diable risque de se loger dans les détails, la
référence a I’investissement a long terme est elle aussi préoccupante. |l aurait
mieux valu se limiter plus strictement alanotion d’ IDE.

Les travaux du Groupe de travail de |’OMC sur les liens entre commerce

et investissement fournissent d autres indications. Nonobstant la possibilité que
les puissants exercent des pressions politiques sur les faibles pour les pousser a
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libéraliser leur économie, |I'approche fondée sur des listes positives du type
GATS (approche de bas en haut) se démarque utilement de celle qui a éé
utilisée dans le cadre des négociations de I’ AMI. |l s agissait d’ une approche de
haut en bas, qui devait couvrir absolument tous les secteurs, hormis ceux qui
bénéficiaient d’ une exemption : on a assisté a un véritable déluge d’ exemptions
(un pays aurait méme proposé une exemption liée al’ &ge pour les ramoneurs de
cheminées). Il semble que la procédure de réglement des différends entre
I'investisseur et I'Etat ait été exclue du projet, ce qui constitue une évolution
opportune par rapport au projet d AMI. Il est surprenant de constater que la
Déclaration insiste sur le fait qu'un cadre régissant |'investissement doit
«ménager le droit des pays hotes a mettre en place des réglementations dans
I"intérét généra ». Pour I'heure, il est difficile d établir la signification exacte
de cette proposition. Potentiellement, elle pourrait étre d’ une grande portée,
autorisant des exemptions générales, par exemple aux principes du Traitement
national ou de la Nation la plus favorisée. De méme, elle pourrait avoir des
implications trés limitées, voire nulles, autorisant simplement la mise en place
de mesures réglementaires pour les secteurs qui ne sont pas couverts par le
cadre. Il est également fait mention de travaux centrés sur la clarification de la
notion de « dispositions relatives au dével oppement », ce qui constitue une autre
ambiguité. Enfin, bien sr, il y ale « feu orange » indien qui implique (au moins
en théorie) que les négociations pourront seulement avoir lieu s elles se fondent
sur une décision prise par « consensus explicite » par les membres de I'OMC
lors de la cingquiéme session de la Conférence ministérielle.

Le Communigqué de la réunion du Conseil de I'OCDE au niveau des
Ministres de 2002 offre peu d'indications. Au-dela de la rhétorique sur les
avantages de lalibération des échanges commerciaux et des investissements, les
Ministres ont seulement convenu de travailler ensemble «a faciliter le
processus de négociation sur I'investissement ». 1ls « attendent » également de
I’OCDE qu’ élle « poursuive et renforce ses activités essentielles d’ analyse et de
dialogue sur les politiques a suivre », notamment sur les questions relatives a
I"investissement. Toutefois, a ce jour, le programme de travail sur le theme de
I"investissement assigné au CIME ala suite de la Conférence de Doha n’est pas
encore définitivement arrété. Un premier projet d' accord comprenait certes une
proposition de projet sur la Non-discrimination, la protection des investisseurs
et le droit des gouvernements d’ adopter des réglementations. Pourtant, al’ heure
qu'il est, et malgré le soutien exprimé par plusieurs gouvernements a ce projet
(qui devait également traiter des questions sociales) I'inté&é manifesté doit
encore étre mis al’ épreuve, et il doit se concrétiser par une proposition de projet
dotée de ressources adéquates.

Sur la base de ces éléments, les efforts déployés par les gouvernements
pour définir un cadre régissant I'investissement ont donné peu de résultats
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concrets depuis la Conférence de Doha. Certes, les flux de capitaux a court
terme semblent avoir été exclus du champ des négociations ; une approche de
bas en haut est préconisée; et I'instauration d’' une procédure de réglement des
différends entre I'investisseur et I'Etat semble peu probable a ce stade;
quelques références ambigués au «droit des gouvernements d adopter des
réglementations » et aux «dispositions relatives au développement » ont été
formulées, mais les gouvernements ne leur ont pas encore véritablement donné
corps. Il semble donc qu’ une certaine confusion ait régné a Genéve et que les
participants, au lieu d’'étre animés par une vision stratégique cohérente, ont
adopté une approche ad hoc.

La principae lacune toutefois, est qu'il n’est nulle part fait mention d'une
action, ou méme d’ une volonté de la part des gouvernements, visant a définir un
cadre régissant |'investissement qui impaoserait aux investisseurs une série de
responsabilités au lieu de simplement leur accorder et leur garantir, atravers des
procédures de réglement des différends, de nouveaux droits qui S averent
contraignants pour les pays d'accueil. Pour preuve, il suffit d’ observer que les
gouvernements ne simposent aucun effort significatif pour traiter de la
dimension sociale des échanges commerciaux et de I'investissement dans la
Déclaration de Doha ou méme, du moins jusgu'a présent, dans les travaux de
I’OCDE qui sont censés soutenir une action dans ce sens. La Déclaration de
Doha ignore complétement cet aspect. Il en va de méme pour le Communiqué
de la réunion du Conseil de I’OCDE au niveau des Ministres de 2002. Dans les
programmes de travail actuels du Comité des échanges, du Groupe sur les
crédits a I'exportation, et du Comité de I'emploi, du travail et des affaires
sociades de |’ OCDE, on n'y trouve pas non plus la moindre allusion. De fait, les
Principes directeurs a I'intention des entreprises multinationales de I'OCDE,
sont donc I'initiative intergouvernementale la plus prometteuse a ce jour dans le
domaine de la responsahilité sociale des entreprises. Malgré les promesses et les
signes montrant que les gouvernements de plusieurs pays majeurs commencent
a appliquer les Directives comme ils Sy étaient engagés, il reste beaucoup
d efforts a accomplir, et les ressources du programme de travail de I'OCDE
restent cruellement insuffisantes.

Actuellement, le seul forum qui examine cette question est I'OIT, qui a
mis en place, sur I'initiative du Directeur général, la Commission mondiale sur
la dimension sociale de la mondialisation. Entre autres choses, les Syndicats
mondiaux attendent de la Commission qu'elle développe la cohérence de
I'action des différentes organisations économiques et sociales (notamment
I’'OMC, le FMI, la Bangue mondiale et I'OCDE) qui ont une influence sur les
droits humains, et en particulier sur ceux des travailleurs. Les syndicats seraient
certainement mieux convaincus de la volonté de ces organisations d' cauvrer
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dans ces sens s €elles éaient elles-mémes plus résolues a prendre en compte la
dimension sociale de la mondialisation.

Un nouveau programme d’action pour relever les défisdela Déclaration de
Doha sur I'investissement

Il est encore temps pour les gouvernements de combler cette lacune. Pour
commencer, ils doivent reconnaitre que les obligations de respect des droits
humains inscrits dans les différents traités et instruments des Nations unies ont
la primauté sur les traités économiques négociés par ailleurs, et notamment dans
le cadre de I'OMC. A partir de 13, leur tache doit alors consister a mettre en
cauvre et a faire appliquer la Déclaration de I'OIT relative aux principes et
droits fondamentaux au travail comme norme commune a l'ensemble des
institutions multilatérales. Le mouvement des Syndicats mondiaux a mis au
point des politiques qui permettent d’atteindre cet objectif, pour chaque
organisation particuliere, comme I'OMC ou le FMI (cf. par exemple
http://www.icftu.org). Pour les besoins de notre analyse, le reste de la présente
étude se focalisera sur le programme de travail sur I'investissement qu'il
conviendrait de mettre en place au sein de I’ OCDE dans le contexte de |’ aprés
Doha, afin de commencer a réunir une base de soutien pour I’éaboration d'un
cadre régissant |’investissement au sein de I'OMC. Nous nous focaliserons sur
la tache qui incomberait au CIME, mais cela n'exclut pas la possibilité de
travaux communs, avec par exemple le Comité de I’emploi, du travail et des
affaires sociales, le Comité des échanges ou le Comité de I’ environnement de
I’OCDE, ou le Groupe sur les crédits et garanties de crédits a |’ exportation.
Tout d'abord, il faudrait que les travaux du CIME contribuent a introduire une
dimension des droits humains et une dimension sociale dans la politique
d’investissement international. Pour ce faire, il conviendra d' établir clairement
la primauté de ces dimensions, et partant de |1a, d'identifier les moyens de
promouvoir la cohérence entre un cadre régissant I'investissement et les
instruments pertinents de protection des droits humains. Les fondements de
cette entreprise commencent la ou s étaient arrétées les négociations de I’ AMI :
la Présidence d'alors avait plaidé contre un abaissement des conditions de
travail nationales pour attirer I'investissement. 1l conviendrait donc d' éendre
cette recommandation pour y inclure les principales normes sur les conditions
de travail définies par I'OIT, puis de formaliser ces deux ééments pour y
inclure une clause contraignante sur les droits des travailleurs, ains que des
dispositions sur le reglement des différends afin de régler les infractions
éventuelles a cette clause.

Il faudrait réaliser des travaux pour trouver la meilleure facon
d'incorporer les Principes directeurs al’ intention des entreprises multinationales
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de I'OCDE et la Déclaration de principes tripartite sur les entreprises
multinationales et la politique sociale de I'OIT dans le corps de tout cadre
régissant |'investissement. Pour ce faire, il faudrait bien sir que les pays qui
souhaitent y adhérer mettent en place des Points de contact nationaux pour
traiter des questions relatives aux lignes directrices. Indépendamment de ces
aspects, il conviendrait de mettre en place un programme de travail dargi et
doté de ressources adéquates pour assurer la mise en oauvre effective des lignes
directrices de I’OCDE, et leur respect par les multinationales. Ces travaux
devraient commencer a étudier les colts économiques et sociaux (et identifier
les avantages) associés aux ZFIE. Le cadre régissant |'investissement défini par
I’OMC devrait inclure I’ acceptation d’ « obligations de résultat » (notamment en
matiére de politiques d’ emploi), et I'OCDE pourrait apporter une contribution
utile a cette disposition en inventoriant les pratiques actudles a I'échelle
planétaire. De méme, il serait souhaitable que ces travaux commencent a donner
véritablement corps a I'idée d'une clause reconnaissant le «droit des
gouvernements d’ adopter des réglementations », notamment, bien s, dans le
domaine du travail.

Si ces travaux aboutissaient a des résultats satisfaisants, les Syndicats
mondiaux pourraient alors commencer a entrer dans le débat plus large sur la
définition d'un cadre régissant |’investissement. Une liste non exhaustive de
sujets pourrait inclure des travaux sur une éventuelle « clause d’ expropriation »,
comprenant une série de mesures qui pourraient étre considérées comme
équivalentes a une expropriation pour permettre aux investisseurs de disposer
d'une certaine vishilité, mais aussi pour garantir le respect du droit
démocratique des pays d'accueill a agir dans I'intérét de leur société (par
exemple, en protégeant le droit de gréve). Le CIME pourrait également mettre
son expertise a contribution pour identifier clairement la maniére dont un cadre
régissant I’investissement pourrait permettre d'imposer un controle des flux
entrants de capitaux ( «ralentisseurs» ou taxe sur les opérations). Pour étre
acceptable, tout cadre régissant |'investissement devrait partir du principe que
ses dispositions ne s appliqueraient pas aux secteurs publics ou aux secteurs a
but non lucratif (notamment la santé, les services sociaux et |’éducation).
Nonobstant I’ approche de bas en haut envisagée, les travaux de I' OCDE visant
a traduire ces mesures dans les faits favoriseraient un climat de confiance,
notamment pour les pays en développement qui cherchent a développer des
services publics efficaces. Les crédits a I’ exportation apportent un soutien
croissant aux projets d'investissement a I’ éranger, généralement dans les pays
en développement. |l faudrait veiller a ce qu’ un cadre régissant I’ investissement
défini par 'OMC, qui prenne en compte la dimension sociale de la
mondialisation soit cohérent avec la politique de crédits a |’ exportation. Pour y
parvenir, il serait nécessaire d’ entreprendre des travaux au sein du Groupe sur
les crédits et garanties de crédits al’ exportation de I’ OCDE afin de conditionner
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I’octroi de ces crédits a des clauses contraignantes en matiere d emploi, de
normes sociales et environnementales plus larges, et d'y associer les lignes
directrices.

Synthése

Comme nous [|'avons souligné, les Syndicats mondiaux pris
collectivement n'ont pas d'opposition de principe a la définition d'un cadre
multilatéral régissant I’investissement. Du point de vue des travailleurs, tout
plaide pour qu'un tel cadre soit négocié. Le défi que doivent relever les
gouvernements est d'élaborer ce cadre de telle fagon que les droits des
investisseurs soient assortis d'obligations réciproques. Un tel cadre doit
promouvoir, et non pas entraver, la capacité dimposer le respect des droits
humains, notamment les droits des travailleurs. Il convient également d’ intégrer
une dimension sociale plus large au sein de ce cadre, ains qu’une dimension
environnementale. Par ailleurs, le droit souverain des gouvernements de suivre
un programme de développement en s appuyant sur un secteur public efficace,
et sur des politiques visant a promouvoir |’ accumulation de capitaux au niveau
national, doit étre respecté de maniére absolue. La présente étude s est attachée
a définir un programme de travaill pour y parvenir, en insistant plus
particulierement sur le role de I’ OCDE. Cette démarche, si elle était poursuivie,
jetterait les bases a partir desquelles il serait possible de définir un cadre qui
permette de Sassurer que I'investissement international contribue au
développement durable, aussi bien dans les pays d’origine que dans les pays
d’accueil. Si ces conditions minimales n' étaient pas remplies, la crédibilité des
ingtitutions multilatérales telles que I'OMC et I'OCDE, et le soutien dont €elles
bénéficient s en trouveraient encore affaiblis.
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ANNEXE :

QUARANTE ANSDE COOPERATION DE L’OCDE
AVEC LESINSTRUMENTSINTERNATIONAUX
EN MATIERE D’'INVESTISSEMENTS

Depuis sacréation il y aquelque 40 ans, I' OCDE est ala pointe des efforts pour
définir des «régles du jeu» internationales en matiére de mouvements de
capitaux, d'investissement international et d'échanges de services. Les pays
Membres ont institué des disciplines pour eux-mémes et pour les entreprises
multinationales en définissant des instruments juridiques que les pays Membres
s engagent a respecter. Ces instruments sont réguliérement révisés et renforcés
au fil des années afin de velller ace qu'ils restent adaptés et efficaces.

Codes OCDE deLibération

Depuis sa création en 1961, I'OCDE a pour vocation de promouvoir la
libéralisation des échanges de biens et de services, et les mouvements de
capitaux entre pays Membres. Cette action se traduit concrétement par
I’ existence de deux accords qui lient les pays Membres : les Codes OCDE de la
libération des mouvements de capitaux et de la libération des opérations
invisibles courantes, auxquels tous les pays Membres sont partie.

L’idée principale sur laguelle reposent les Codes est simple: il s agit d’ assurer
la libre circulation des capitaux et des services a travers les frontiéres
nationales. L’ OCDE considére que I’ ouverture progressive des marchés aux
flux de capitaux et de services transfrontiéres est bénéfique alafois pour le pays
d'accueil et le pays dorigine, et pour leurs citoyens. Les Codes OCDE
complétent et renforcent d'autres instruments multilatéraux destinés a
promouvoir un environnement économique international plus libéral.

Le Code des mouvements de capitaux et le seul instrument multilatéra qui
tend a la libération de I’ intégralité des mouvements internationaux de capitaux,
si I’on fait exception du régime applicable dans I'Union européenne et |’ Espace
économique européen. Lors de sa création en 1961, son champ d' application se
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limitait aI’investissement direct étranger et a quelques autres opérations a long
terme. Depuis lors, toutefois, le degré d'intégration des économies nationales
sest accru, la réglementation des marchés financiers s'est harmonisée et les
techniques de financement sont devenues plus complexes. C'est pourguoi, les
pays Membres ont peu a peu étoffé la liste des transactions jusqu'a ce qu’elle
puisse étre considérée comme compléte. Aujourd’ hui, le Code des mouvements
de capitaux s applique a tous les mouvements a long et court terme entre
résidents des pays de I’ OCDE. On peut prendre comme exemple I’émission, la
vente et |I’achat d' actions, d’ obligations et de fonds de placement, |es opérations
sur le marché monétaire et les crédits, préts et héritages transfrontiéres.

Le Code des opérations invisibles courantes couvre aussi une partie importante
des échanges de services, mais sa portée n’est pas tout a fait aussi étendue. Par
commerce transfrontiére de services on entend I’ offre de services aux résidents
par des prestataires non résidents et vice versa. Les prestataires de service
peuvent ére des entreprises ou des individus. Les principaux secteurs couverts
sont les services bancaires et financiers, |’ assurance, les services professionnels,
les transports maritimes et routiers, les voyages et e tourisme, et |’ audiovisud.

Les deux Codes, qui différent sur certains points, sont cependant régis par des
principes généraux analogues. En adhérant aux Codes, les pays Membres
sengagent a supprimer les mesures restrictives pour un certain nombre
d opérations invisibles courantes et de mouvements de capitaux. L’ objectif fina
est d' obtenir que les résidents des différents pays Membres puissent se livrer
entre eux ades opérations aussi librement que les résidents d’ un méme pays.

Toutefois, les pays Membres de I' OCDE estiment qu’il est préférable de laisser
a chague pays une latitude suffisante quant au choix des moyens et du rythme
de réalisation pour s'engager de maniére progressive vers cet objectif. Les
Codes offrent aux pays Membres |la possibilité de formuler des réserves a
certaines opérations particuliéres, et prévoient un certain nombre de garanties,
de facon a prendre en compte le niveau de développement de son économie et
de ses marchés financiers, ainsi que des préoccupations liées al’intérét général.

Malgré I’ largissement progressif des obligations énoncées dans les Codes, les
réserves formulées par les pays Membres se sont considérablement réduites.
Hormis certaines restrictions sectorielles aux investissements directs de
I"étranger et a I'acquisition de biens immobiliers par les non-résidents,
pratiqguement tous les pays Membres avaient démantelé leur dispositif de
controle des mouvements de capitaux.

Les obligations juridiques prescrites par les Codes s appliquent uniquement aux
pays Membres de I’ OCDE. Cependant, les pays Membres s efforcent d’ étendre
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les mesures de libération a I'ensemble des membres du Fonds monétaire
international. Ainsi, les résidents des pays en développement et des pays en
transition ont pu profiter d'un libre accés au marché dans les pays de I' OCDE
au méme titre que les résidents des pays de I’ OCDE.

Sur le plan technique, les Codes OCDE de libération sont des Décisions a
caractére juridique prises a |’ unanimité, sur la base d’'une voix par pays, par le
Conseil de I’OCDE. Ces Codes ne sont toutefois ni un traité ni un accord
international au sens du droit international, comme le sont par exemple les
accordsdel’OMC.

Les principales dispositions des Codes peuvent étre résumées de la maniére
suivante :

— I'obligation de souscrire a |’engagement général de libération.
Cette obligation suppose non seulement que les transferts de fonds
a destination ou en provenance de |'étranger échappent a toute
mesure restrictive en matiére de change, mais aussi que, le cas
échéant, les transactions sous-jacentes elles-mémes ne soient pas
vidées de leur substance par des dispositions |égales,
réglementaires ou administratives ;

— le droit d’avancer progressivement vers la libéralisation a travers
un processus qui consiste a formuler et a maintenir des réserves
pour les pays qui ne sont pas encore pleinement libéralisés ;

— |'obligation de ne procéder a aucune discrimination entre les pays
Membres de I’OCDE. La seule exception a cette régle concerne
les mesures adoptées en vertu d' un systéme douanier ou monétaire
spécial, comme |'Union européenne, dont les mesures plus
avancées n'ont pas a étre automatiquement étendues a tous les
Membres de I’ OCDE.

— la possibilité d exceptions pour des motifs d’ ordre et de sécurité
publics;

— la possibilité de dérogations temporaires pour les opérations de
capitaux a court terme et lorsgue la balance des paiements ou le
systéme financier du pays rencontrent de sérieuses difficultés;

— un systéme de notification, d’ examen et de consultation géré par le

Comité des mouvements de capitaux et des transactions invisibles
(CMIT). En particulier, les pays Membres ont I’obligation de
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notifier toutes les mesures qui affectent une des opérations
couvertes par les Codes et de formuler des réserves lorsque des
restrictions sont encore imposées. Pour garantir une transparence
maximale, les réserves sont rédigées de maniére a refléter
uniquement les restrictions qui existent véritablement. Une fois
gu’une restriction a été levée, elle ne peut pas ére réntroduite.
C'est ce que I'on dénomme généralement I'obligation du « statu
quo ». De plus, les gouvernements doivent rédiger leurs réserves
de facon trés précise. Le statu quo réglementaire est ains
verrouillé, et ne peut donc évoluer que dans le sens de la
libéralisation, ce qu'il est convenu d'appeler « effet de cliquet ».

Le Comité des mouvements de capitaux et des transactions invisibles (CMIT)
est la structure au sein de laguelle les pays Membres se rencontrent pour
débattre de |’ application et de la mise en oeuvre des Codes atravers le processus
spécifique d’ examen mutuel. Tous les pays de I’ OCDE ont le droit de nommer
un expert auprés du Comité.

Le contrble du compte de capital et les mesures de libération affectent
I’ économie tout entiére des pays concernés et la libéralisation favorise leurs
intéréts a long terme et leur réputation internationale. C'est pourquoi le
processus d' examen du respect des recommandations formulées par le CMIT ne
prévoit pas de « mesures de rétorsions » bilatérales, de compensation ni d’ autres
sanctions directes. Ce processus repose sur la consultation, la discussion et
I’examen des mesures mises en oaivre par les membres. Malgré I absence de
sanctions directes et de négociations, le processus d’ examen mutuel est un outil
qui S'est avéré trés utile pour faire progresser le processus de libération. La
pression mutuelle qui s exerce dans un cadre multilatéral, selon |’ approche de
I’OCDE, peut pafois inciter fortement les autorités a entreprendre les
gjustements politiques nécessaires. En « comparant » leurs réglementations et
leurs procédures administratives a celles qui ont été adoptées et mises en oeuvre
par les pays Membres de I’"OCDE, les pays sont encouragés a adopter de
nouvelles mesures de libération.

Quelle est la différence entre les Codes et |I' Accord général sur |le commerce des
services (AGCS) ? L'AGCS et les Codes poursuivent tous deux le méme but :
encourager lalibéralisation. La méthode de 'AGCS, quant a elle, est favorable a
une approche « de bas en haut » pour définir les engagements des pays, ce qui
signifie que les pays peuvent choisir dans le cadre généra de I'AGCS les
secteurs pour lesquels ils souhaitent prendre des engagements. L'AGCS
présente également un autre aspect distinctif, en ce sens que I'AGCS cherche a
atteindre ses objectifs par des cycles de négociation, et non par la libéralisation
unilatérale et la persuasion mutuelle, comme ¢’ est le cas pour I' OCDE.
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Le processus des Codes a pour vocation de promouvoir la transparence
réglementaire. Non seulement les Codes identifient la nature exacte des
restrictions qui n'ont pas encore éé levées, mais ils permettent de plus
d'améliorer la transparence a travers la publication, sur le site Internet de
I’OCDE?, de listes révisées définissant |les engagements actuels de chaque pays
(et par la publication réguliére de versions imprimées des Codes, ainsi que des
positions de chaque pays). Lalecture des listes de réserves présentées en annexe
a chaque Code permet de connaitre la position individuelle de chaque pays a un
moment donné. Les acteurs du marché ont ainsi |I’assurance qu'il n’existe pas
d’ autres restrictions que celles qui apparaissent dans les listes de réserves.

Le CMIT exerce une surveillance continue des évolutions qui interviennent sur
les marchés financiers internationaux ainsi que des réponses réglementaires, ce
gui permet aux Codes de rester des instruments vivants. On peut citer cing
exemples importants de ces travaux :

— L’amendement de 1984 au Code des mouvements de capitaux de
I’OCDE a créé I'obligation d’accorder un «droit d’entrée» et
d’ établissement aux investisseurs non résidents sous toutes les
formes nécessaires al’ exercice de leurs activités ;

— La grande révision des Codes de 1989-1992 pour éargir leur
champ d’application aux services financiers a court terme et aux
services financiers autres que I’ assurance ;

— Lasuppression en 2002 de la dérogation a |’ obligation de libérer
les investissements de portefeuille a I éranger effectués par les
fonds de pension privés et les compagnies d’ assurance ;

— L’accord mutuel de 2001-2002 concernant les restrictions aux
échanges transfrontiéres et a I’ établissement dans le secteur des
services professionndl's

— Laproposition de 2002 visant a gjouter de nouvelles dispaositions

sur les services d'assurance au Code des opérations invisibles
courantes

Déclaration de I'OCDE sur I'investissement international et les entreprises
multinationales

La Déclaration de I'OCDE sur I’investissement international et les entreprises
multinationales est un accord politique offrant un cadre équilibré de
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coopération, et portant sur un vaste éventall de questions afférentes a
I’investissement. Cette Déclaration comporte quatre € éments interdépendants :
(1) I'instrument relatif au Traitement national ; (2) les Principes directeurs a
I’intention des entreprises multinationales ; (3) un instrument sur les Stimulants
et obstacles a I’ investissement direct international ; et (4) un instrument sur les
Obligations contradictoires. Il est complété par les Décisions du Conseil ayant
force obligatoire sur les procédures de mise en cauvre, e par les
Recommandations adressées aux pays adhérents pour les encourager dans la
poursuite des objectifs qu'il définit.

Le Comité de I'investissement international et des entreprises multinationales
(CIME), qui est composé de Il'ensemble des pays Membres et de plusieurs
observateurs non membres, est I’ organe de I’ OCDE qui a la charge de promouvoir
et de superviser I'gpplication de la Déclaration. Tous les pays Membres de
I’OCDE vy participent. Au 31 mai 2002, six pays non membres (Argentine, Brésil,
Chili, Estonie, Lituanie et Sovénie) ont adhéré ala Déclaration et participent aux
travaux réalisés par I' OCDE sur ce sujet en contrepartie du respect des obligations
imposées par I'instrument. A ce jour, quatre autres pays (Israél®, Lettonie,
Singapour et Venezuda) se sont portés candidats al’ adhésion. Les autres pays non
membres qui seraient désireux et capables d’ adhérer aux différents instruments de
la Déclaration seraient les bienvenus.

I nstrument relatif au traitement national

L’ Instrument relatif au traitement nationa stipule que les pays adhérents
doivent accorder aux entreprises présentes sur leur territoire et détenues ou
contrblées par des ressortissants d'un autre pays adhérent, un traitement
analogue a celui qui est accordé dans des situations similaires aux entreprises
nationales. Cet instrument n'empéche pas les pays adhérents de prendre les
mesures nécessaires au maintien de |'ordre public, a la protection des intéréts
essentiels de leur sécurité et au respect de leurs engagements concernant la paix
et la séeurité internationales.

Conformément a la Troiséme Décision révisée du Conseil sur le traitement
national, les pays qui adhérent a la Déclaration doivent notifier a I’ Organisation
toutes les mesures constituant des exceptions au principe de Traitement national
dans un délai de 60 jours suivant leur adoption, ains que toute autre mesure ayant
un rapport avec ce principe (les « mesures de transparence »). Ces mesures font
I’objet d'un examen périodique par le CIME, I'objectif étant la suppression
progressive de celles qui sont en contradiction avec ce principe. Les exceptions au
principe de Traitement nationa se réparttissent en cing catégories:
(i) investissements réalisés par les entreprises sous contréle étranger établies,
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(i) aides et subventions publiques, (iii) obligations fiscales, (iv) accés aux crédits
des banques locaes et aux marchés de capitaux, et (v) marchés publics. Les
mesures de transparence se classent dans trois catégories : (i) les mesures fondées
sur I'ordre public et les intéréts nationaux de sécurité, (ii) les restrictions aux
activités dans les domaines couverts par des monopoles, (iii)les ades et
subventions publigues octroyées aux entreprises dont |’ Etat est actionnaire.

L’ Instrument relatif au traitement national concerne uniguement les mesures
discriminatoires qui s appliquent aux entreprises sous contréle étranger une fois
gueles sont établies, c'est-a-dire qu'il ne concerne pas leur droit
d établissement. Si les regtrictions interdisent ou entravent d’une maniére ou
d' une autre les activités des entreprises sous contrfle étranger, ce qui les
défavorise par rapport aux entreprises nationales, ces restrictions doivent figurer
parmi les exceptions au Traitement national. En cas de suppression d'un
monopole officiel, les dispositions des Instruments relatifs au traitement
national commenceront a s appliquer au secteur anciennement couvert par le
monopole.

Les pays adhérents doivent respecter le principe du statu quo, c'est-a-dire
s abstenir d'introduire de nouvelles mesures et pratiques qui constitueraient de
nouvelles exceptions au Traitement national. Le CIME procéde a des examens
afin de veiller au respect des mesures édictées par |'Instrument relatif au
traitement national, et de formuler des recommandations a cet effet. La plupart
de ces recommandations concernent des pays déterminés, mais un certain
nombre d'entre elles ont une portée générale. En ce qui concerne les
investissements réalisés par les entreprises sous contrdle étranger déa établies,
les pays adhérents doivent donner la priorité a la suppression des exceptions
pour lesgquelles la plupart des pays adhérents n' éprouvent pas la nécessité de
maintenir de restrictions.

En instituant de nouvelles réglementations dans les secteurs des services, les
pays adhérents doivent Sassurer que ces mesures n'aboutissent pas a
I'introduction de nouvelles exceptions au Traitement national. Les pays
adhérents doivent également veiller tout particuliérement a ce que les processus
de privatisation augmentent les possibilités d'investissement pour les
entreprises, aussi bien nationales que sous contréle éranger, de fagon a éendre
le champ d' application de I’ Instrument relatif au traitement national.

Dans le domaine des aides et des subventions publiques, les pays adhérents
doivent velller de maniére prioritaire a limiter le champ d application des
mesures qui peuvent induire des distorsions importantes ou qui peuvent
sérieusement compromettre la capacité des entreprises sous controle étranger a
affronter sur un pied d'égalité leurs concurrentes du pays d'accueil.
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Encadré1l. ADHESION A LA DECLARATION DE L’'OCDE
SUR L'INVESTISSEMENT INTERNATIONAL
ET LESENTREPRISESMULTINATIONALES

Le Consell est I’ organisme de I'OCDE qui a la responsabilité d'inviter les pays
non Membres souhaitant adhérer a la Déclaration de I'OCDE sur
I’investissement international et les entreprises multinationales et aux Actes de
I’OCDE qui lui sont liés, et & participer aux travaux du CIME, qui les concernent

directement.

Comme condition a leur adhésion, les candidats doivent appliquer des politiques
libérales vis-a-vis de I'investissement direct étranger et étre désireux et capables
de satisfaire aux obligations stipulées par les instruments de la Déclaration et par
les Actesde I’ OCDE qui leur sont liés. Pour s en assurer, un examen compl et des
politiques en matiére d'investissement direct étranger du pays candidat est
effectué, aprés quoi le Conseil peut formuler une invitation officielle.

Ces examens sont réalisés par le CIME avec les représentants des pays concernés,
et font I'objet d'une publication. Ils se subdivisent en trois parties. La premiére
consiste en une évaluation générale de la maniére dont le pays est réellement
parvenu a éttirer I'IDE et de la contribution de I'IDE a I'économie du pays
d'accueil. La deuxiéme étape consiste en un examen en profondeur du cadre
réglementaire du pays pour I'IDE et les opérations des entreprises nationales, a
savoir I’ octroi de licences, les mesures sectorielles et |es pratiques administratives,
les incitations a I'investissement et les marchés publics, la privatisation et les
monopoles, la lutte anti-corruption, les mesures concernant la protection de I’ ordre
public et de la sécurité nationale. Cette étape comporte également une évaluation
de la portée des engagements internationaux du pays vis-a-vis de I'|DE (traités
bilatéraux de protection de I'investissement, accords de double imposition,
engagements régionaux ou multilatéraux). La derniére partie consiste a déterminer
Si les exceptions proposées par le pays au principe de Traitement national ne sont
pas incompatibles avec le niveau global de libéralisation attendu des pays qui ont
adhéré a I’ Instrument relatif au traitement national. Le CIME examine également
les mesures envisagées pour effectivement promouvoir les Principes directeurs de
I’OCDE a I'intention des entreprises multinationales, notamment |’ établissement
d'un Point de contact national et les activités prévues avec |es partenaires intéressés
et le grand public. Ce processus peut égaement conduire le CIME a formuler
quelques recommandations spécifiques aux autorités nationales du pays sur les
moyens qui peuvent étre mis en oauvre pour mieux promouvoir les objectifs de la
Déclaration.

Les pays non Membres qui adhérent ala Déclaration ont le droit de participer aux
travaux du CIME sur la Déclaration et sur les Actes qui lui sont liés, en contre-
partie du respect des obligations souscrites dans | e cadre de ces instruments.
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Enfin, en ce qui concerne les mesures destinées a protéger |’ ordre public et les
intéréts essentiels de leur sécurité, les pays adhérents sont encouragés a adopter
une attitude de retenue et a limiter ces mesures aux domaines ou |’ ordre public
et les considérations essentielles sont prédominants. Lorsgue ces motivations
sont mixtes (ex.: mesures fondées en partie sur des considérations
commerciales, en partie sur la nécessité de protéger la sécurité nationale), les
mesures concernées doivent étre couvertes par les exceptions, e non pas
seulement enregistrées, a des fins de transparence.

Les exceptions au Traitement national notifiées par tous les adhérents qui sont
parties ala Déclaration sont publiées sur Internet.
(http://www.oecd.org/daf/investment).

Principes directeurs de |’ OCDE a I’ intention des entreprises multinationales

Les Principes directeurs a I'intention des entreprises multinationales sont des
recommandations que les gouvernements adressent conjointement aux
entreprises multinationales présentes dans un pays adhérent ou provenant d’'un
pays adhérent. Ils constituent un code de conduite des sociétés dont le respect
est volontaire, et qui porte sur divers domaines tels que I’ emploi et les relations
industrielles, les droits humains, I’ environnement, la publication d’informations,
la lutte contre la corruption, les intéréts des consommateurs, la science et la
technologie, la concurrence et lafiscalité.

Les Principes directeurs expriment les valeurs communes des gouvernements
des pays d’ ou proviennent la plupart des flux d'investissement direct mondiaux,
et la plupart des entreprises multinationales. lls visent a encourager la
contribution positive que les multinationales peuvent apporter au progrés
économique, environnemental et social.

Le respect des Principes directeurs est volontaire. Toutefois, leur caractére non
contraignant n'implique pas un engagement moindre, de la part des
gouvernements, a encourager leur respect. Le systeme actif de promotion et de
mise en cauvre des Principes directeurs atteste de I'importance accordée par les
pays adhérents aux Principes directeurs. Les pays adhérents doivent établir des
Points de contact nationaux (PCN) chargés d' assurer |’ application des Principes
directeurs au niveau nationa. Les PCN ont pour tache d’ entreprendre des activités
de promotion, de répondre a des demandes de renseignements et de servir de
forum de discussion avec les parties concernées sur toutes les questions couvertes
par les Principes directeurs, afin de contribuer a la résolution des problémes qui
peuvent se poser a ce sujet. Les PCN se réunissent également chague année pour
partager leurs expériences et faire rapport au CIME.
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Les Principes directeurs attribuent au CIME |a responsabilité de répondre aux
demandes de renseignements des pays adhérents sur des aspects particuliers ou
généraux des Principes directeurs, d organiser des échanges de vues sur des
questions liées aux Principes directeurs avec les partenaires sociaux et les pays
non Membres, d examiner les Principes directeurs et/ou les Décisions de
procédure afin de s assurer de leur pertinence et de leur efficacité, et de faire
rapport au Conseil de I'OCDE sur les Principes directeurs. Le Comité est
également chargé de publier, le cas échéant, des clarifications sur les Principes
directeurs. Ces clarifications sont destinées a préciser s et comment les
Principes directeurs s appliguent a une situation particuliére.

L’examen qui Sest conclu en 2000 a permis a I’OCDE de répondre a la
nécessité d' une réflexion en profondeur sur les Principes directeurs, et de veiller
a ce qu'ils restent pertinents et efficaces. Les Principes directeurs ont conservé
un grand nombre de leurs caractéristiques initiales : le respect par les entreprises
est toujours volontaire ; la structure institutionnelle des procédures de suivi est
globalement inchangée et les Principes directeurs demeurent une partie
intégrante de la Déclaration de I’ OCDE.

Par rapport aux réexamens précédents, les changements apportés au texte sont,
toutefois, d'une grande portée et renforcent les ééments essentiels —
économiques, sociaux et environnementaux — du programme d’ action pour la
promotion du développement durable. En ce qui concerne la mise en oauvre,
I”Examen a précise le mode de fonctionnement des Points de contact nationaux,
et a clarifié le réle du CIME. L’Examen a bénéficié de consultations avec les
milieux d'affaires, les représentants des organisations syndicales, les
organi sations non-gouvernemental es et les pays non Membres.

Stimulants et obstacles a I'investissement direct international

L'instrument sur les Stimulants et obstacles a I'investissement direct
international reconnait que les pays adhérents peuvent étre |ésés par ce type de
mesures et insiste sur la nécessité de renforcer la coopération internationale
dans ce domaine. Il les encourage tout d'abord a rendre ces mesures auss
transparentes que possible de fagon a ce que leur portée et leur objet soient
aisément identifiables. Cet instrument prévoit également des procédures de
consultations et d’examen afin d accroitre I’ efficacité de la coopération entre
pays adhérents. Les pays adhérents peuvent étre sollicités pour participer a des
études sur les tendances et les effets des stimulants et des obstacles a I’ IDE, et
pour fournir desinformations sur les politiques qu’ils ont mis en cauvre.

252



Obligations contradictoires

L’instrument sur les Obligations contradictoires encourage les pays adhérents a
coopérer en vue d’ éviter ou d' atténuer I’imposition d' obligations contradictoires
aux entreprises multinationales. Ce faisant, les pays seront amenés a prendre en
compte les considérations générales et les modalités pratiques qui ont été
récemment annexées a la Déclaration. Cette approche basée sur la coopération
prévoit un mécanisme de consultation sur les problémes qui pourraient se
présenter, en accordant toute |’ attention nécessaire aux intéréts des autres pays
dans larégulation de leurs propres affaires économiques.

NOTES
1. http://www.oecd.org/daf/investment/.
2. [Le 27 juin 2002, le Conseil de I'OCDE a officiellement invité Israél a

adhérer ala Déclaration. Cette décision entrera en vigueur aprés un échange
officiel de courriers dans lequel Israél acceptera de fagcon formelle I’ invitation
du Consail ]
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