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VII. RESTRICTIONSA L'INVESTISSEMENT

DIRECT ETRANGER

DANSLESPAYSDE L'OCDE

I ntroduction

Les attitudes et les politiques a I’égard de la libéralisation des flux internatio-
naux de capitaux ont suscité beaucoup de controverses'. La raison en est que la libre
circulation des capitaux fait craindre une perte de souveraineté nationale et d’autres
conséquences négatives possibles. L’investissement direct étranger (IDE), plus
encore que les autres types de flux de capitaux, a engendré des préoccupations de ce
genre dans le passé, car il peut entrainer une prise de participation majoritaire par des
entreprises multinationales, souvent de grande taille, sur lesquelles on craint que les
autorités nationales n’aient guére de prise. Pour ces raisons, les gouvernements ont
parfois imposé des restrictions a I’IDE en provenance de 1’étranger. Ces derniéres
décennies, toutefois, un consensus de plus en plus large sur les avantages des entrées
d’investissement direct étranger a conduit a revoir ces restrictions, d’ou des accords
formels sur ces flux de capitaux (encadré VII.1).

Ce chapitre passe en revue les restrictions visant les entrées d’IDE dans les pays de
I’OCDE. Les obstacles examinés comprennent la limitation de la participation étranggre,
les mécanismes de filtrage ou les procédures de notification, et les restrictions de la
gestion et de ’exploitation. Les principales conclusions sont les suivantes :

— A P’heure actuelle, les restrictions globales a I’'IDE sont généralement faibles
dans la zone OCDE, mais importantes dans quelques pays.

— Les restrictions a ’'IDE sont concentrées dans les secteurs de services, et il
n’existe pratiquement pas de contraintes explicites dans le secteur manufacturier.

— Ces deux derniéres décennies, les obstacles aux prises de participation étrangéres
ont nettement diminué dans la quasi-totalité des pays de I’OCDE.

1. Pour une vue d’ensemble des politiques en matiere de mobilité internationale des capitaux, voir
I’étude OCDE (2002a), qui met I’accent sur I’expérience des pays de I’OCDE.

L’ investissement direct

en provenance de I’ é&ranger
a souvent fait I’ objet
derestrictions

Ce chapitre fait apparaitre
quelesrestrictionsal’IDE
sont...

... généralement faibles...

... concentrées sur les secteurs
de services...

... et qu’ellesont diminué
depuis 1980
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Encadré VII.1.

Les accords internationaux officiels sur 1’investissement
direct étranger sont beaucoup moins nombreux que ceux rela-
tifs au commerce international, malgré 1I’importance de I'IDE
dans I’économie mondiale. Toutefois, les années 90 ont vu une
augmentation considérable du nombre des traités bilatéraux de
protection de I’investissement et des accords commerciaux
régionaux et bilatéraux dans lesquels les disciplines relatives a
I’investissement figurent en bonne place. Ces accords compren-
nent I’Accord de libre-échange nord-américain (ALENA), les
récents accords conclus par Singapour avec 1’Association
européenne de libre-échange (AELE), le Japon et I’ Australie et
I’ Accord d’association entre la Communauté européenne et le
Chili. L’Union européenne avait déja achevé la libéralisation
des mouvements de capitaux intra-Union eruopéenne a la fin
des années 80.

L’OCDE a été un important acteur dans les débats et accords
internationaux sur I'IDE'!. Aujourd’hui, le Code OCDE de
libération des mouvements de capitaux constitue le seul cadre
multilatéral en vigueur sur les flux internationaux de capitaux,
notamment d’IDE. En vertu du Code, les pays s’engagent a
mettre en ceuvre les mesures convenues de libération des mou-
vements de capitaux. En outre, conformément a la Déclaration
de I’OCDE sur I’investissement international et les entreprises

Accordsinternationaux sur |’'investissement

multinationales, les 30 pays membres de I’OCDE et 7 pays
non membres se sont engagés a accorder le traitement national
aux entreprises étrangéres opérant sur leurs territoires et a
encourager leurs entreprises multinationales a se conduire de
maniere responsable dans divers domaines.

Les accords conclus dans le contexte de 1’Organisation
mondiale du commerce (OMC) renferment plusieurs disposi-
tions relatives a I’investissement. Le Cycle d’Uruguay a abouti
a un accord sur les mesures relatives aux investissements liées
au commerce (MIC) qui limite notamment les obligations de
contenu local. L’Accord général sur le commerce des services
(AGCS) couvre tous les modes de prestation de services, y
compris la « présence commerciale » qui est étroitement liée a
I’IDE. Néanmoins, les engagements dans le cadre de I’AGCS
ne s’appliquent qu’aux secteurs dans lesquels les pays ont
expressément accepté d’ouvrir leurs marchés a des fournis-
seurs étrangers. En 1996, ’OMC a également créé le Groupe
de travail des liens entre commerce et investissement, lieu
d’échanges pour les membres de ’OMC. Lors de la Confé-
rence ministérielle de Doha, en novembre 2001, les membres
de I’OMC sont convenus d’ouvrir des négociations sur un
cadre multilatéral aprés la réunion ministérielle 2003 de
I’OMC a Cancun (voir OCDE, 2002b).

1. Pour plus de détails sur I’expérience de I’'OCDE en matiére de régles relatives a I’investissement et d’initiatives multilatérales concernant
I'IDE, voir le site www.oecd.org/daf/investment et Graham (2000), Robertson (2002) et Sauvé et Wilkie (2000).

Parmi lesrestrictions formelles
de 'l DE figurent les plafonds
des participations étrangeres...

... les procédures de sélection
et d’agrément...

Lesdifférentstypesd’ obstaclesal’IDE

Les restrictions de la participation étrangére sont les obstacles les plus manifes-
tes a I’IDE en provenance de 1’étranger. Elles consistent généralement a limiter, par
exemple a moins de 50 pour cent, la part du capital-actions des sociétés que peuvent
détenir des non-résidents dans un secteur cible, voire a interdire toute participation
étrangere dans ce secteur. Parmi les secteurs ou une participation nationale majori-
taire est obligatoire, on peut citer les compagnies aériennes dans 1’Union européenne
et dans les pays d’Amérique du Nord, les télécommunications au Japon et le cabo-
tage et la navigation intérieure aux Etats-Unis. En outre, le principe d’un contrdle
local exclusif est souvent appliqué aux secteurs des ressources naturelles afin de per-
mettre aux citoyens de bénéficier des rentes associées. Ainsi, les participations étran-
geres sont interdites dans les secteurs de la péche et de 1’énergie en Islande, et dans le
secteur pétrolier au Mexique. Bien qu’ils ne visent pas expressément a exclure les
actionnaires étrangers, les monopoles réglementaires de 1’état aboutissent de fait a
interdire 1’investissement étranger.

Des procédures obligatoires de filtrage et d’agrément peuvent étre également
utilisées pour limiter I’IDE, encore que leur action restrictive dépende d’une applica-
tion effective. Les clauses stipulant que les projets des investisseurs étrangers doivent
faire apparaitre des avantages économiques risquent d’alourdir le colit d’entrée et de
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décourager I’entrée de capitaux étrangers. Ces dispositions s’appliquent par exemple
a quelques secteurs au Japon et pour 1’acquisition de plus de 49 pour cent de toute
entreprise existante au Mexique. L’agrément préalable de I’IDE, requis pour tous les
projets d’IDE dans quelques pays de I’OCDE, est également susceptible de freiner
des entrées de capitaux étrangers s’il est percu comme le signe d’une attitude ambi-
valente a I’égard du principe de libre circulation de I'IDE, méme s’il n’est pas appli-
qué de fagon rigoureuse. En revanche, une simple déclaration a priori ou a posteriori
(telle qu’elle est exigée par exemple au Japon) ne devrait guere avoir d’incidence sur
les entrées de capitaux.

... etlesrestrictions visant
le personnel étranger
et la liberté d’ exploitation

Parmi d’autres restrictions formelles qui peuvent décourager les entrées d’IDE
figurent les limitations de la capacité des ressortissants étrangers d’exercer des tiches
d’encadrement ou d’autres fonctions dans les filiales de sociétés étrangéres, ainsi que
d’autres dispositifs de controle opérationnel visant ces entreprises. Les dispositions
spécifiant que les nationaux ou les résidents doivent étre majoritaires au conseil
d’administration (c’est le cas pour les compagnies d’assurances dans les Etats membres
de I’Union européenne, pour les services financiers au Canada et pour les entreprises
de transport au Japon) risquent de compromettre le contréle des propriétaires étrangers
sur leurs avoirs et de les rendre donc plus hésitants a investir dans ces conditions. De
méme, si des réglementations limitent I’emploi de ressortissants étrangers (comme en
Turquie, par exemple), les investisseurs peuvent estimer qu’il leur est impossible d’uti-
liser I’expertise nécessaire pour rendre leur investissement productif. En outre, les pres-
criptions d’exploitation, notamment les restrictions a 1’égard des non-membres

Indicateursdesrestrictionsal’IDE

Encadré VIIL.2.

Certains indicateurs des entraves totales a I'IDE sont fon-  précisions sur la méthodologie et les sources des données,

dés sur un comptage du nombre des restrictions'. Tandis
que cette mesure présente 1’avantage de la simplicité, il
n’en reste pas moins que certaines restrictions sont plus
importantes que d’autres. Ainsi, une interdiction des parti-
cipations étrangéres est beaucoup plus restrictive qu’une
obligation de sélection ou de déclaration. En conséquence,
les indicateurs OCDE de la restrictivité en matiére d’IDE
attribuent un coefficient de pondération aux différentes res-
trictions en fonction de leur importance pergue, encore que
cette procédure implique quelques jugements arbitraires.
Ces estimations se fondent sur une variante de la méthodo-
logie appliquée par 1’ Australian Productivity Commission
dans une étude similaire pour les pays de ’APEC (Hardin
et Holmes, 1997). Les indicateurs OCDE couvrent les res-
trictions appliquées dans neuf secteurs (subdivisés en
11 sous-secteurs), dont sept sont des activités de services,
ou I’on rencontre généralement la plupart des restrictions a
I’IDE. Ces données sont ensuite agrégées en un seul indica-
teur pour 1’économie dans son ensemble. Pour des

1. Voir par exemple Hoekman (1995) et Sauvé (2003).

voir Golub (2003).

Néanmoins, ces indicateurs présentent quelques carences.
Ils couvrent principalement les barriéres statutaires, et font
abstraction de la plupart des autres obstacles directs ou indi-
rects affectant I’IDE, notamment ceux liés aux mécanismes de
gouvernement d’entreprise et/ou les obstacles institutionnels
ou comportementaux occultes qui instaurent une discrimina-
tion envers les entreprises étrangéres®. Certains pays sont
peut-étre plus disposés que d’autres a signaler d’eux-mémes
les restrictions qu’ils appliquent. Par conséquent, il se pourrait
que les pays les plus transparents se voient attribuer des notes
plus élevées, non pas parce qu’ils sont en fait plus restrictifs,
mais parce qu’ils fournissent des déclarations plus compleétes.
Le degré d’application des restrictions statutaires, en particulier
celles concernant les mécanismes de sélection obligatoires,
peut également varier. Enfin, une part de subjectivité intervient
souvent dans la standardisation et la mise en contexte des
restrictions spécifiques de pays pris individuellement.

2. Les barriéres non statutaires a I’IDE sont trés difficiles a détecter et a quantifier. Toutefois, on en a intégré quelques-unes dans les
indicateurs, notamment la barriére absolue représentée par un contrdle intégral de 1’Etat sur les entreprises marchandes, et les barriéres
institutionnelles ou comportementales occultes décrites dans les rapports officiels.

© OCDE 2003
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Les obstacles informels peuvent
auss jouer un réle important

concernant le cabotage dans la plupart des pays de 1’Union européenne, risquent de
limiter les bénéfices des sociétés sous controle étranger et, par conséquent, le montant
des fonds que les investisseurs étrangers sont disposés a engager.

Indépendamment des obstacles formels évoqués ci-dessus, les flux d’IDE peu-
vent étre entravés par des mesures informelles opaques d’ordre public ou privé. En
effet, selon maints témoignages, ces mécanismes sont utilisés systématiquement pour
limiter la participation étrangere dans les entreprises nationales. Ainsi, le représen-
tant des Etats-Unis pour les négociations commerciales a souvent déclaré que le sys-
téme de controle des sociétés au Japon a entravé les investissements des entreprises
américaines et que les pratiques réglementaires visant les télécommunications dans
I’Union européenne constituent de fait des mesures de restriction de I'IDE. De
méme, le ministére japonais du Commerce extérieur et de I’Economie affirme que
’IDE dans les services financiers aux Etats-Unis se trouve freiné par les multiples et
complexes réglementations a I’échelon des Etats et que, dans 1’Union européenne,
les obstacles a ’interconnexion entravent I’entrée des opérateurs étrangers dans les
télécommunications. Pour sa part, I’Union européenne cite la persistance des directi-
ves administratives a 1’égard des entreprises au Japon comme une pratique qui
entrave les prises de participation étrangeres dans des entreprises japonaises.

Degréd’ ouverturedespaysdel’OCDE al’égard del’I DE

en provenance de |’ éranger vers 1998-2000

Au total, lesrestrictionsal’ I DE

Bien qu’il existe de nombreuses barriéres a diverses activités, un indicateur glo-

sont aujourd’ hui faiblesdans bal des restrictions a ’IDE (encadré VII.2) montre que les pays de I’OCDE sont
laplupart despaysde généralement ouverts aux entrées d’investissements directs étrangers

I’OCDE...

(graphique VII.1)2. On observe toutefois des différences notables d’un pays a
I’autre’. Les pays les plus ouverts se trouvent dans 1’Union européenne. Depuis
1992, les flux d’IDE intra-Union européenne sont presque entiérement exempts de
restrictions. En outre, un certain nombre d’Etats de I’Union européenne appliquent
des restrictions formelles minimales aux entrées en provenance de pays tiers. Néan-
moins, quelques différences importantes apparaissent concernant les restrictions
imposées par les Etats de 1’Union européenne & des investisseurs de pays tiers, de
sorte que méme 1’Union européenne n’est pas un bloc totalement unifi¢ en termes de
politiques vis-a-vis de I’investissement direct de 1’étranger. Les pays ou le niveau des
restrictions globales est le plus élevé sont I’Islande, le Canada, la Turquie, le Mexique,
I’ Australie, I’ Autriche, la Corée et le Japon. Les Etats-Unis se situent un peu au-dessous
de la moyenne OCDE.

2. Depuis 2000, d’importants changements sont intervenus dans certains pays, mais ils ne sont pas pris
en compte dans les résultats présentés ici.

3. Avec un indicateur de restrictivité global qui exclut les mécanismes de sélection, les pays les moins
ouverts et les plus ouverts demeurent généralement les mémes que dans le graphique VIL. 1, les
principales exceptions étant la Nouvelle-Z¢lande (qui passe d’une position d’ouverture inférieure a la
moyenne a une position supérieure a la moyenne) et I’Espagne (qui passe d’une position moyenne a
une position supérieure a la moyenne). L’ Australie se déplace également vers une position plus
ouverte, méme si elle reste au-dessous de la moyenne OCDE.
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Graphique VII.1. Restrictionsal’|DE danslespaysdel’ OCDE, 1998/2000 :
répartition selon diversesrestrictions'
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1. L’échelle de I’indicateur varie de 0 (le moins restrictif) a 1 (le plus restrictif).
Source : OCDE.
Aux alentours de 2000, les restrictions visant les fonds propres étaient particulie- ... et consistent essentiellement

rement sévéres au Mexique, en Turquie et en Corée, mais elles restaient aussi relati- en un plafonnement

vement strictes au Canada et aux Etats-Unis. Les restrictions de la gestion et de des participations étrangéres...
I’exploitation étaient notablement prononcées au Japon, en Islande et au Canada.

Dans quelques pays (Islande, Australie, Nouvelle-Zélande, Canada et Espagne) les

prescriptions statutaires de sélection étaient relativement répandues®.

Le niveau général des obstacles masque de fortes différences d’un secteur a ... dansles secteurs
Pautre®. D’apreés le graphique VII.2, en moyenne la grande majorité des restrictions non manufacturiers
sont observées dans les branches non manufacturiéres®. Les entrées d’IDE dans le
secteur manufacturier bénéficient d’une liberté quasi totale, si I’on excepte des res-
trictions macroéconomiques telles que les obligations de déclaration ou de sélection.

Au sein du secteur non manufacturier, 1’¢lectricité, le transport et les télécommunica-
tions sont les activités les plus affectées par des restrictions, suivies par les services
financiers, tandis que les autres activités de services sont en moyenne relativement
exemptes de restrictions. Ici encore, les profils moyens masquent des différences
d’un pays a ’autre concernant I’ampleur des restrictions dans les industries non
manufacturiéres. En 1998-2000, les obstacles étaient relativement faibles dans toutes

4. Les indicateurs ne permettent pas de tenir compte des différences dans le niveau d’application des
restrictions, différences qui pourraient étre particuliérement importantes pour les procédures de
filtrage obligatoires. Ainsi, certains pays effectuent simplement quelques vérifications de base,
concernant par exemple le casier judiciaire de ’investisseur.

5. Un simple comptage des restrictions affectant différentes activités montre que 67 pour cent de toutes
les restrictions visent le secteur des services.

6. En raison des carences des données, les résultats présentés ici concernent un ensemble plus restreint
de pays de ’'OCDE.

© OCDE 2003
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Lesrestrictionsal’I DE ont
fortement diminué depuis 1980

Lalibéralisation del’I| DE depuis 19807

Graphique VIL.2. Configurationtranssectorielle
desrestrictionsal’| DE, 1998/2000

0.8
0.7
0.6
0.5
0.4
0.3

0.2

060
<

(=)

@

1. L’échelle de I’indicateur varie de 0 (le moins restrictif) a 1 (le plus restrictif).
Source : OCDE.

ces industries dans 1’Union européenne, tandis qu’ils atteignaient ou dépassaient la
moyenne OCDE dans beaucoup d’entre elles au Canada, en Corée, au Mexique, en
Turquie et, dans une moindre mesure, en Australie et en Nouvelle-Zélande. Les
obstacles se concentraient dans le secteur des transports aux Etats-Unis et dans les
télécommunications au Japon.

Il ressort du graphique VIL.3 que ces deux dernieres décennies ont vu une libé-
ralisation considérable des flux d’IDE dans tous les pays de ’OCDE a I’exception
des Etats-Unis et du Japon, qui en 1980 présentaient 1’un et I’autre des restrictions
statutaires relativement réduites. Des changements particuliérement spectaculaires se
sont produits dans plusieurs Etats de 1’Union europénne, notamment au Portugal, en
France et en Finlande. Dans une large mesure, le recul généralisé des barriéres reflete
la libéralisation intégrale des flux de capitaux au sein de I’Union européenne (ache-
vée au début des années 90) et les nombreuses privatisations concomitantes dans
I’Union européenne et ailleurs, qui ont ouvert au capital étranger des entreprises et
monopoles publics jusque-la protégés. Le recul des obstacles a I'IDE dans toute la
zone OCDE a été particuliérement sensible dans les secteurs des télécommunications
et des transports aériens, qui étaient presque entierement fermés au début des
années 80 (graphique VIIL.4).

7. En raison des carences des données, les résultats présentés ici concernent un ensemble plus restreint
de pays de ’OCDE.
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Graphique VIL3. Restrictionsal’| DE dansles paysdel’ OCDE, 1980-2000'
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1. L’échelle de I’indicateur varie de 0 (le moins restrictif) a 1 (le plus restrictif).
Source : OCDE.

Graphique VII.4. Evolution desrestrictionsal’| DE dans certains secteurs, 1981-1998!
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1. L’échelle de I’indicateur varie de 0 (le moins restrictif) a 1 (le plus restrictif).
2. Moyenne de 23 pays de ’OCDE.
Source : OCDE.
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PIB en volume
Etats-Unis
Japon
Zone euro
Union européenne
OCDE total

Demandeintérieuretotale en volume

Etats-Unis

Japon

Zone euro

Union européenne
OCDE total

Inflation®
Etats-Unis
Japon

Zone euro

Union européenne
OCDE moins laTurquie
OCDE total

Chbmage
Etats-Unis
Japon

Zone euro
Union européenne
OCDE total

Balance courante
Etats-Unis

Japon
Zone euro
Union européenne

OCDE total

Taux d'intérét a court terme®
Etats-Unis
Japon

Zone euro

Commer ce mondial®

Résumé des pr évisions?

2002 2003 2004 2002 2003 2004
| 1 | 1 | 1
Pourcentages de variation par rapport ala période précédente
24 25 4.0 35 2.7 17 38 41 38
0.3 1.0 11 1.0 35 0.0 0.6 12 14
0.9 1.0 24 11 11 0.9 14 2.6 29
1.0 12 24 12 14 1.0 15 2.6 2.8
18 19 30 25 24 14 24 32 32
30 28 4.0 4.2 33 21 38 4.2 38
-0.3 0.5 0.4 -04 32 -0.6 -0.2 0.5 0.7
0.3 11 24 04 1.0 1.0 15 2.6 29
0.7 13 25 0.7 15 11 16 2.8 30
19 20 29 24 28 14 24 31 31
En pourcentage
11 1.6 13 0.9 13 20 12 15 13
-1.7 -2.2 -1.8 -1.7 -2.6 -2.1 -1.8 -1.8 -1.8
24 19 17 25 21 19 18 1.6 1.6
25 19 18 2.8 21 19 19 18 18
14 13 12 15 12 15 12 12 12
21 17 14 20 17 19 15 14 13
En pourcentage de la population active
58 6.0 58 57 58 6.0 6.1 59 57
54 57 57 53 54 5.6 58 57 57
8.2 8.8 8.7 8.1 8.3 8.7 8.8 8.8 8.6
7.6 8.0 79 75 7.7 8.0 8.1 8.0 79
6.9 7.2 7.0 6.8 7.0 7.1 7.2 7.1 6.9
En pourcentage du PIB
-4.8 -5.4 -55 -4.6 -5.0 -5.4 -5.4 -55 -55
28 31 39 3.0 2.6 29 34 38 41
11 14 14 0.9 13 13 14 14 14
0.9 1.0 10 0.7 1.0 1.0 1.0 1.0 0.9
-1.1 -1.2 -1.2 -1.0 -11 -1.2 -1.1 -1.1 -1.1
En pourcentage
18 14 3.0 19 16 13 14 2.6 35
0.1 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
33 23 23 34 33 25 21 21 25
Pourcentages de variation par rapport a la période précédente
36 59 8.8 59 7.9 4.1 75 9.3 94

Note: Sauf pour le chdmage et les taux d'intéréts, les données semi-annuelles sont désaisonnalisées, taux annuels.
a) Leshypothéses sur lesquelles sont fondées les prévisions sont les suivantes :
- les politiques fiscales en vigueur ou annoncées restent inchangées ;
- lestaux de change restent inchangés par rapport aleur niveau du 26 mars 2003 ; en particulier 1 dollar = 120.10 yen et 0.936 euros ;
- les prévisions ont été établies a partir de données collectées avant la date limite du 4 avril 2003.
b) Indiceimplicite des prix du PIB, pourcentages de variation par rapport ala période précédente.
¢) Etats-Unis: eurodollar a3 moais ; Japon : certificats de dép6t de 3 mois ; zone euro : taux interbancaires a3 mois. Voir encadré Hypothéses de politique économique

et autres hypotheses sous-tendant les prévisions.

d) Taux de croissance de la moyenne arithmétique des importations et des exportations mondiales de marchandises en volume.

Source: OCDE.
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