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Note de I'Administrateu r

Introductio n

1 .1 Comme suite A Pexamen de la politique de placement du FIPOL auquel elle a proc6d6 lors d e
sa 156me session, I'Assembl6e a pri6 I'Administrateur d'examiner, en consultation avec le Commissair e
aux comptes, s'il conviendrait de cr6er au FIPOL un organe sp6cial qui donne A I'Administrateur des
conseils sur les questions de placements et d'envisager la composition de cet organe (documen t
FUND/A.15/28, paragraphe 15 .7b)) .

1 .2

	

Le pr6sent document expose les r6sultats de 1'examen auquel a proc6d6 I'Administrateur su r
cette question en consultation avec le Commissaire aux comptes .
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Situation actuelle

2.1

	

Conform6ment 6 Particle 7.2 du Rbglement financier, la responsabilit6 des placements du Fond s
incombe A I'Administrateur :

"L'Administrateur donne les ordres relatifs aux placements du Fonds . II donne ou
confirme ses ordres par 6crit . II peut habiliter un autre fonctionnaire ou plusieurs autre s
fonctionnaires a agir en son nom, si cela est n6cessaire . "

2.2 Lorsqu'un placement va 6tre effectu6, I'Administrateur d6cide de sa dur6e et donne a u
Fonctionnaire des finances des instructions quant aux institutions auxquelles des taux de placemen t
seront demand6s . Pour d6terminer les modalit$s du placement, I'Administrateur tient compte de 1a
n6cessit6 de conserver des avoirs liquides et des besoins pr6vus en matibre de tr6sorerie . II examin e
6galement sT est souhaitable de r6partir les risques entre plusieurs institutions et veille A ce que l e
FIPOL obtienne un rendement raisonnable sur ses placements . Le Fonctionnaire des finances procbde
aux placements dans les limites des instructions de I'Administrateur .
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2.3 L'Administrateur pr6sente 6 chaque session de I'Assembl6e un rapport sur les placements dan s
lequel it indique dans le d6tail les montants plac6s aupr6s des diverses institutions au cours des douze
moil pr6c6dents, g6n6ralement du 1 er juillet au 30 juin. Cette proc6dure est conforme aux disposition s
de la r6gle 10 .3 du R6glement int6rieur, qui est libell6e comme suit :

"UAdministrateur communique 6 chaque session de I'Assembibe des renseignement s
sur Mtat actuel des placements du Fonds et sur les changements intervenus depui s
le rapport prk6dent. "
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Qbservatlons feltes 6 I 156me session de I'Assembl6e

3.1 Dans le document FUND/A.15/12 pr6sent6 6 la 156me session de I'Assembl6e, I'Administrateu r
a indiqu6 que dans de nombreuses organisations du systbme des Nations Unies, des comit6s des
placements on 6t6 cr66s pour conseiller les chefs de secr6tariat en matibre de placements. II a estim 6
par ailleurs que le FIPOL 6tait une organisation trap petite pour qu'un tel organe soit cr66 .

3.2 Dans son rapport sur la politique et les proc6dures de placement du FIPOL pr6sent6 6 l a
156me session de I'Assembl6e, le Commissaire aux comptes a fait les observations suivantes
concernant les comit6s des placements (document FUND/A .15112, annexe, paragraphes 43 6 45) :

"Plusieurs des organisations que nous aeons 6tudi6es stipulent que leu r
Directeur/Directeur g6n6ral doit crder un comit6 des placements : et tenir compte des
conseils de ce comit6 lorsqu'il effectue des placements . De toute Evidence, un te l
arrangement a I'avantage d'61argir 1'6ventail des donn6es d'exp6rience qui influent sur
les d6cisions en mati6re d'investissement et de soumettre le processus d6cisionnel 6
une sorte de r6examen ind6pendant .

Certes de tels avantages paraissent souhaitables, mais le FIPOL estime qu'il ne serait
pas pratique d'adopter des arrangements similaires en raison, essentieliement, de la
petite taille de i'organisation et des probl6mes connexes que cela poserait dans l a
mesure ou it faudrait que les r6unions du comit6 coincident avec I'6ch6ance des
placements .

Xaccepte le point de vue du FIPOL selon lequei it ne serait pas pratique de pr6voir u n
comit6 des placements et je me f6licite des contacts que le FIPOL a nou6s pour obteni r
des conseils ind6pendants par d'autres voies . Le Treasury and Civil Service
Committee a critiqu6 la r6ticence des autorit6s locales 6 recourir 6 I'aide d'expert s
financiers. Ainsi, j'encouragerai le FIPOL 6 continuer de chercher 6 obtenir de s
conseils de caractbre ind6pendant, si n6cessaire, aupro s de sources ext6rieures (pa r
exempie . en ce qui concerne la cote de cr6dit) . Toutefois, comme le comit6
susmentionn6 I'a fait observer, ces conseils ne devraient pas venir de courtiers qui n e
sont pas consid6r6s comme 6tant suffisamment ind6pendants et dont le r6le devrait se
borner 6 1'ex6cution des transactions entre emprunteurs et pr@teurs . "
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Oruanismes de placement au sein du svst6me des Nations Unies

4.1 Compte tenu de la d6cision de I'Assembl6e, I'Administrateur a pri6 le Commissaire aux compte s
de lui communiquer des renseignements sur les proc6dures de placement au sein du syst6me de s
Nations Unies. En r6ponse 6 cette demande, le Commissaire aux comptes a examin6 les politique s
et proc6dures de placement au sein des organismes des Nations Unies afin de faire apparattre le s
organismes o6 le Directeur, ou son Equivalent, dolt demander I'avis d'un comit6 de contr6le lorsqu'i l
souhaite effectuer un placement 6 court terme ou 6 long terme. On trouvera dans Pannexe du pr6sen t
document un compte rendu d6taill6 de cette Etude.
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4.2 L'6tude a fait apparaitre qua la plupart des organisations des Nations Unies disposaient d'u n
comit6 des placements . Dans la plupart des cas, it s'agit toutefois d'un organe qui, bien qu'officiel,
constitue surtout une structure de gestion interne chargee de passer an revue les placements . En
aucun cas, le Rbglement financier ou les Rbgles de gestion financi6re des organisations consid6r6es
n'exigent qua le chef du Secr6tariat demande un avis ext6rieur ou qu'il 6tablisse ou consulte un
service ext6rieur de conseils en placements .
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Analyse de I'Adminlstrateur

5.1 Vu les modestes effectifs du Secr6tariat du FIPOL, I'Administrateur estime qu'il ne serait pas
pratique d'6tablir un organe interne officiellement charg6 des placements . Salon I'Administrateur, la
cr6ation d'un tel organe constituerait uniquement une d6marche formelle qui ne modifierait pas vraimen t
les proc6dures actuelles. En fait, la proc6dure actuelle qu'applique I'Administrateur pour communique s
au Fonctionnaire des finances ses instructions an mati6re de placements at pour contraler la mise a n
oeuvre de ces instructions nest gu6re diff6rente des modalit6s de gestion interne des organisation s
6tudi6es .

5.2 Une autre question qui se pose est de savoir si le FIPOL devrait 6tablir un organe ext6rieu r
charg6 de conseiller I'Administrateur an mati6re de placements . Cette question est devenu e
particuli6rement importante; an effet, si le FIPOL avait normalement des avoirs d'un montant limit6 avant
le 1 er Wrier 1992, date fix6e pour le versement des premibres contributions de £15 millions au fond s
des grosses demandes d'indemnisation constitu6 pour le HAVEN, it g6re d6sormais et sera appel6 6
g6rer 6 I'avenir des sommes d'argent consid6rables .

5.3 En d6cembre 1993, 1e fonds du HAVEN enregistrera un solde de quelque £26 millions . Si la
proposition de I'Administrateur visant un troisibme appel de contributions d'un montant de £10 million s
payables au 1 er Wrier 1994 est approuv6e . ce solde se montera 6 plus de £36 millions an Wrier
1994. Compte tenu de l'incertitude quant au r6sultat des poursuites judiciaires an cours pour l e
sinistre du HAVEN, plusieurs ann6es s'6couleront peut-titre avant que des indemnit6s importantes n e
soient vers6es par le fonds du HAVEN . En outre, I'Administrateur a propos6 que le FIPOL dispose a u
fonds g6n6ral d'un capital de roulement de £20 millions . Le portefeuille des placements du FIPOL
pourrait donc d6passer £50 millions dans un avenir proche .

5.4 C'est pourquoi it convient peut-titre d'examiner les moyens pratiques d'6tablir des structure s
pour conseiller I'Administrateur at contr6ler la mise an oeuvre de la politique d'investissement du FIPO L
Salon I'Administrateur, deux grandes options peuvent titre envisag6es .

5.5 L'une de ces options serait d'6tablir un comit6 consultatif des placements compos6 d'un peti t
nombre de repr6sentants des Etats Membres nomm6s par I'Assembl6e. A titre de variante . I'Assembl6e
pourrait d6signer un certain nombre d'Etats Membres (par example cinq) qui nommeraient chacun u n
membre du comit6 . II convient de souligner que, dans les deux cas, it importerait de s'assurer qu e
les personnes nomm6es aient les comp6tences n6cessaires an mati6re de placements pour s'acquitte r
de leurs fonctions. II faudrait 6galement s'assurer que les personnes nomm6es soient an mesure
d'assister aux rdunions du comit6 qui se tiendraient 6 Londres deux 6 quatre fois par an ,

5.6 Une autre option serait de constituer un comit6 consultatif des placements compos6 d'expert s
financiers ext6rieurs nomm6s selon une proc6dure qui sera d6finie par I'Assembl6e . Ces experts
devraient, d'une part . avoir une connaissance approfondie des questions de placements et, d'autre part ,
n'avoir aucun lien avec des institutions financieres qui puisse faire douter de leur impartialit6.
UAdministrateur estime que cette option lui permettrait d'obtenir des avis particuli6rement qualifi6s an
matiere de placements.
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5.7 Les incidences financibres de la cr6ation d'un comit6 consultatif des placements d6pendront
de la solution choisie . Si le comit6 se compose d'experts ext6rieurs, it faudra par exemple leur verse r
des honoraires. En supposant que le comit6 se r6unisse trois fois par an, I'Administrateur estime qu e
ces honoraires pourraient s'61ever 6 £1 500 - £2 000 par personne et par an . Au cas ou les membres
du comit6 r6sideraient 6 1'ext6rieur de Londres, cela entrainerait des d6penses additionnelles pour
couvrir lours d6placements et leurs indemnit6s journalibres .

5.8 L'Assembl6e voudra peut-titre examiner si . 6 la lumibre des renseignements contenus dan s
le pr6sent document, it conviendrait de pr6voir au FIPOL un organe charg6 de conseille r
I'Administrateur en matibre de placements . Si ells se prononce en faveur de la cr6ation d'un tel
organe, elle voudra peut-titre 6mettre un avis sur sa composition et ses fonctions et Bonner 6
I'Administrateur les instructions qu'elle jugera appropri6es sur la question .

6

	

esures que I'Assembl6e est Invit6e 6 prendre

L'Assembl6e est invit6e 6 prendre note des renseignements contenus dans le pr6sent
document et 6 donner 6 I'Administrateur les instructions qu'elle pourrait juger appropri6es en vue d e
la cr6ation d'un organe consultatif sur les placements.
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ANNEXE

RESUME DES PRATIQUES OBSERVEES EN MATIERE DE GESTION DES PLACEMENT S
DANS HUIT ORGANISATIONS INTERGOUVERNEMENTALE S

Or anisation Iles Nations Unie s

1 .1 Le Reglement financier de ('Organisation des Nations Unies prevoit que le Secretaire genera l
ne peut effectuer de placement a long terme, 6 savoir de placement de plus d'un an, qu'aprbs avoi r
consulte le Comite des placements . S'agissant des placements A court terme, it semble que l e
Secretaire general ne soit pas tenu de consulter le Comite, Les dispositions pertinentes du Reglemen t
financier sont libell6es comme suit :

Article IX

"9.1 Le Secretaire general peut placer a court terme les fonds qui ne sont pas
necessaires pour faire face a des besoins immediats ; it fait periodiquement connaitre
au Comite consultatif [pour les questions administratives et budgetaires] les placement s
ainsi faits.

9.2 Le Secretaire general pea apres avoir consulte le Comite des placements. placer
e long terme les sommes figurant au credit des fonds d'affectation speciale, comptes
de reserve et comptes speciaux, sauf stipulation contraire de I'autoriO competente dan s
chaque cas et compte tenu du minimum de liquidites A conserver dans chaque cas . "

1 .2 Le Reglement financier et les Rbgles de gestion financiere de ('Organisation des Nations Unie s
constituent un cadre dont tendent a s'inspirer les institutions sp6cialisees du systeme des Nation s
Unies. II existe toutefois entre ces diverses institutions quelques differences importantes dans l a
gestion des placements qui peuvent se resumer comme cela est indique ci-apres .

2

	

Organisation mondiaie de la sante OMS
Organisation nanamericaine de la santk FOPS]

2.1 En ce qui concerne TOMS, ni le Rbglement financier ni les Regles de gestion financiLNre
n'exigent que le Directeur general obtienne I'avis d'un comite des placements avant d'effectuer un e
operation de placement . Les dispositions pertinentes sont libell6es comme suit :

Article iX(9.1 )

"Le Directeur general peut placer les sommes qui ne sont pas necessaires pour fair e
face A des besoins immediats. Le placement des sommes figurant au credit de fond s
fiduciaires, de comptes de reserve ou de comptes speciaux sera soumis aux directive s
de 1'autorite competente. "

Regle 109.7

"Un comite consultatif aide le Directeur general a formuler les grandes lignes de l a
politique de placement ."
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2.2 La mission du Comit6 consultatif est d'aider le Directeur g6n6ral 6 formuler les grandes ligne s
de la politique de placement. Pour soutenir cet organs. I'Organisation a 6tabli un groupe interne
charges de passer en revue les placements sous la conduite du Directeur de la Division du Budget e t
des Finances, afin de garantir que les pratiques observ6es en matibre de placements sont conforme s
aux grandes lignes de la politique de placement et que les op6rations en cours sont suivies e n
permanence.

2.3 Les proc6dures de contr6le observ6es par I'OPS sont 16gbrement diff6rentes . Bien que son
R6glement financier soit semblable 6 celuli de I'OMS qui pr6voit que le Directeur general peut place r
les sommes qui ne sont pas n6cessaires pour faire face 6 des besoins imm6diats, ses R6gles d e
gestion financi6re sont diff6rentes car elles mettent davantage I'accent sur la gestion globale des
liquidd6s que sur la gestion des placements . Le texte des dispositions pertinentes des R6gles de
gestion financi6re de I'OPS peut titre traduit comme suit (traduction non officielle) :

R6gle 109 . 1

"Le chef de I'Administration est responsable de la gestion, de 1'encaissement et d u
d6caissement de tous les fonds de l'Organisation . "

Rbgle 109 .3

"Le chef de I'Administration assurera la gestion de tous les comptes bancaires don t
dispose ('Organisation, y compris les comptes fiduciaires et autres comptes d'affectatio n
sp6ciale, en assurant une comptabilit6 ad6quate faisant apparaitre tous le s
encaissements et d6caissements par ordre chronologique . Une comptabilit6 de caisse
doit titre tenue pour chaque compte en banque, de mdme que pour les somme s
d6pos6es aupr6s d'autres institutions . "

2 .4

	

LOPS a cr66 un comit6 interne des placements, pr6sid6 par le chef de I'Administration e t
charg6 de conseiller le Directeur sur toutes les questions g6n6rales en matibre de placements .

2.5 Conform6ment au R6glement financier des deux organisations, le Directeur general (OMS) et
le Directeur (OPS) doivent pr6senter 6 leer Conseil ex6cutif des rapports p6riodiques sur le s
placements effectues.

3

	

Organlsation Internationale du travail (01T)

3.1

	

Le R6glement financier de I'OIT pr6voit en matibre de placements des dispositions similaire s
At celles appliqu6es par I'OMS et I'OPS . Les dispositions pertinentes sont libell6es comma suit :

Article 22(2)

"Le Directeur g6n6ral peut placer les sommes qui ne sont pas n6cessaires pour fair e
face 6 des besoins imm6diats. Le placement des sommes figurant au credit de fond s
fiduciaires, de comptes de r6serve ou de comptes sp6ciaux sera soumis aux directive s
de I'autorit6 comp6tente . "

3.2 Les R6gles de gestion financi6re de ('Organisation ne pr6voient aucune disposition obligatoir e
concernant la creation d'un comit6 consultatif ou d'un comit6 des placements charg6 de contr6ler l a
politique de placement . La responsabilit6 de la gestion des placements est confi6e 6 des
fonctionnaires de la maison conform6ment aux dispositions suivantes :
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Article VII I

"8 .05 Le chef du Service de la tr6sorerie et des placements est responsable devan t
le Tr6sorier de la gestion de la tr6sorerie de tous les fonds dont le Directeur g6n6ra l
a la garde . "

8.30(a) Les disponibilit6s du budget ordinaire et du Fonds de roulement peuvent W e
plac6es en conformitb de Iarticle XX11 du Rbglement financier . "

3 .3

	

Le Directeur g6n6ral du BIT est tenu, conform6ment au Rbglement financier, de faire rappor t
au Conseil d'administration au moins une fois par an sur les placements en cours .

4

	

Organisation des Natlons Unies pour I'alimentation et I_'a_ ricutture FAO
Programme alimentalre mondial PAM

4.1 La FAO ne dispose d'aucun comit6 consultatif ou comit6 des placements interne . Le Directeur
g6n6ral peut investir les avoirs de I'Organisation, mais it doit auparavant consulter si possible le Comit6
des placements de I'Organisation des Nations Unies . Le texte des dispositions peut We traduit comme

suit (traduction non officielle) :

Article IX

"9.1 Le Directeur g6n6ral peut placer les sommes qui ne sont pas n6cessaires pou r
faire face A des besoins imm6diats en s'efforgant, si possible, d'obtenir I'avis du Comit 6
des placements de I'Organisation des Nations Unies . Le placement des somme s
figurant au credit de fonds fiduciaires, de comptes de r6serve ou de comptes sp6ciaux
est soumis aux directives de I'autorit6 comp6tente . "

4.2

	

Comme clans les autres organisations du syst6me des Nations Unies, le Directeur g6n6ral doit
faire rapport au Conseil, au moins une fois par an, sur les placements en tours .

4.3 A compter du i er janvier 1993, le Programme alimentaire mondial (PAM) a acquis le statu t
d'organisation 6 part entit-re, ce qui lui permet d'agir ind6pendamment de la FAO. En cons6quence,
le Programme a adopt6 son propre Rbglement financier et ses propres R6gles de gestion financibre .
Ce Ribglement financier ne pr6voit aucune forme de contr8le par un comit6 interne des placements ,
mais it permet au Directeur de consulter des experts ext6rieurs . Les dispositions pertinentes sont
libell6es comme suit ;

Article 8 . 2

"Les sommes qui ne sont pas n6cessaires imm6diatement peuvent We investies pa r
le Directeur ex6cutif, en ayant pr6sente A 1'esprit la n6cessit6 d'assurer la s6curit6, l a
liquidit6 et la rentabilit6, Les revenus qui peuvent en r6sulter sont cr6dit6s au Fonds . "

Article 108 . 5

"En ce qui concerne les placements vis6s A Particle 8 .2 du Rbglement financier, l e
Directeur ex6cutif consulte normalement les services d'investissement mis en place pa r
la FAO dans le cadre de Iarticle IX de son R6glement financier. Le Directeur ex6cutif
peut aussi consulter des experts ext6rieurs appropri6s ."
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5

	

Organisation des Nations Unles pour le d6veloppement Industriel (ONUDI)

5.1 Les R6gles de gestion financiere de i'ONUDI pr6voient que le Directeur g6n6ral ne peut fair e
de placement 6 long terme qu'aprbs avoir pris en consid6ration I'avis du Comit6 des placements . Les
dispositions pertinentes sont libell6es comma suit :

86gle 108 .1(b)

"Sont consid6r6s comme placements 6 long terme les placements dont la dur6e es t
sup6rieure 6 12 mois . Avant de faire un placement 6 long terme, le Directeur g6n6ral
demande et prend en consid6ration un avis 6crit du Comit6 des placements . Le Comit6
des placements examine 6galement les placements 6 court terme effectu6s et donn e
des avis sur la politique 6 suivre pour les placements 6 court terme . Le Comit6 des
placements est pr6sid6 par le Directeur des services financiers et a pour membres l e
chef de la Section du budget, le chef de la Section de la comptabilit6 et des paiements
et le 7r6sorier. "

5.2 Vu la composition du Comit6 des placements, it ressort que I'accent est davantage plac6 su r
les capacitbs internes que sur les experts ext6rieurs en matibre de placements . Le Directeur g6n6ra l
est toutefois tenu de prendre ses avis en consid6ration .

5.3

	

Le Directeur g6nbral est par ailleurs tenu de faire rapport au Conseil sur les placements e n
cours au moins une fois par an.

6

	

A ence Internationale de I'6nerale atomiaue (AIEA)

6.1 S'agissant du contrele des placements, le Rbglement financier de I'AIEA est similaire 6 ceu x
des autres organisations du systbme des Nations Unies . Les dispositions pertinentes sont libell6e s
comme suit :

Article 9.01

"Le Directeur g6n6ral est autoris6 6 placer 6 court terme les fonds qui ne sont pa s
n6cessaires pour faire face 6 des besoins imm6diats : it informe le Conseil des
gouverneurs, d6s la r6union suivante, des placements ainsi effectu6s . "

Article 9 .02

Le Directeur g6n6ral peut, avec I'approbation du Conseil des gouverneurs . placer 6 long
terme les sommes qui figurent dans les trust funds, comptes de r6serve et compte s
sp6ciaux, sauf stipulation contraire de I'autorit6 comp6tente pour chaque fonds o u
compte, et eu 6gard 6 la n6cessit6 de conserver, dans chaque fonds ou compte, u n
minimum de disponibilit6s."


