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Les Fonds souverains : 
depuis peu un enjeu devant l’opinion publique

Fonds pétro-dollars
et Singapour

Pays sans enjeux 
stratégiques

Apparitions de fonds
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Prises de participation dans des entreprises de 
pays de l’OCDE – Un risque politico-stratégique ?

ADIA (Abu Dhabi) Citigroup 4,9%

CIC (Chine) Morgan Stanley 9,9%

GIC (Singapour)
Citigroup

11,1%

QIA (Qatar)
London Stock 
Exchange
Lagardère

15,1%

5%

DIC (Dubaï) EADS 3%

� Exemples de participations élevées
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Définition des Fonds Souverains

FMI (Fonds Monétaire International)

Fonds d’investissement publics répondant aux critèr es suivants :

– Possédés ou contrôlés par un gouvernement

– Gèrent des actifs financiers dans une logique de lo ng terme

– Répondent à des objectifs macroéconomiques précis :
» Épargne intergénérationnelle
» Diversification du PIB national
» Lissage de l’activité économique
» Stratégie industrielle

Contexte
Enjeux

Réponses
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Les Fonds Souverains se distinguent d’autres 
fonds publics

Banques centrales

� Objectifs différents
– Banque Centrale : politique monétaire, de change

� Niveau de liquidité plus élevé

Fonds de pension publics

� Origine des fonds différentes
– Fonds de pension : cotisations

� Engagement sur des revenus futurs

Entreprises publiques

� Activité différente
– Entreprises : production de biens et services

Contexte
Enjeux

Réponses
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Nature Géographique

Origine des fonds

Middle 
East
46%

Asia
35%

Europe
13%

Others
6%

Accumulation d’excédents de la 
balance courante provenant :

- d’exportations de matières premières 
(pétrole et gaz) (golf)

- d’un excédent commercial
(Singapour, Chine)

Accumulation d’excédents de la 
balance courante provenant :

- d’exportations de matières premières 
(pétrole et gaz) (golf)

- d’un excédent commercial
(Singapour, Chine)
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Réponses

Source : SWF Institute, 2008
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Les plus grands fonds souverains

1201974Temasek Holdings (Singapore)

2202003Russian Reserve Fund (RRF) & National Wealth Fund
(NWF)

602000Qatar Investment Authority (QIA)

3221990Government Pension Fund Global (GPFG – Global)

64,22007Lybian Investment Authority (LIA)

190-2201953Kuwait Investment Authority (KIA)

150-2501981Government of Singapore Investment Corporation (GIC)

1952007China Investment Corporation (CIC)

46,82006Australian Government Future Fund (AGFF)

500-700 (environ)1976Abu Dhabi Investment Authority

Taille estimée (milliard US$ )CréationFonds souverains

Source : étude Riskmetrics/IRRC, octobre 2009
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Finalité et mode de gestion des fonds

Fonds pour les 
générations futures

Fonds Souverain 
Norvégien
ADIA (Abu Dhabi)

Revenus long-terme

Investissement des 
réserves

China Investment 
Corporation (CIC); 
Government of Singapore 
Investment Corporation 
(GIC)

Revenus long-terme –
plus risqué que le 
précédent

Fonds de stabilisation Fonds de Réserve Russe
Investissements court- et 
long-terme

Fonds stratégiques
Temasek Holdings
Dubaï Holdings
Dubaï World

Partenariats industriels
Sectorisation des 
investissements
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Taille et croissance des fonds souverains
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Capital-investissement

Hedge funds/Fonds alternatifs

Fonds souverains

Réserves de change

Marché mondial des actions

Source : étude Riskmetrics/IRRC, octobre 2009 - mill iards de dollars US
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La croissance des fonds sera forte 
6 à 10 000 milliards US$ en 2013 selon le FMI, 12 000 selon Morgan Stanley en 2015
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Risques et opportunités des fonds souverains

Pour les pays d’accueil des fonds 

Opportunités

� Accès à des actionnaires de long 
terme

� Financement bienvenu pendant la 
crise financière

Risques

� Liés à des prises de participation 
élevées

– Politico-stratégiques
– Pour les entreprises

Pour les pays d’origine des fonds

Opportunités
� Répondre à des objectifs 

macroéconomiques

Risques
� Mauvaise gestion sans 

‘Accountability’/‘redevabilité’
envers les citoyens

Contexte
Enjeux

Réponses



L’information francophone sur la Responsabilité
Sociale des Entreprises dans les Pays En Développem ent

Réponses : Principes de Santiago, FMI

A la demande du G7

Principes volontaires pour les Fonds Souverains

Adoptés en octobre 2008
� La finalité, les ressources, la politique d’investi ssement doivent être clairement établies et 

rendues publiques
� Les règles de gouvernance doivent être définies et permettre l’autonomie des responsables du 

fonds dans la gestion opérationnelle par rapport à l ’état propriétaire
� Les fonds souverains doivent publier un rapport et faire l’objet d’audits
� Les fonds souverains doivent utiliser leurs droits de propriété de manière appropriée, pour 

protéger la valeur de ses placements

Les Fonds Souverains appliquent encore de manière i négale ces principes 
selon l’étude Riskmetrics/IRRC publiée en octobre 2 009
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A la demande du G7

Elles consistent en :
� La réaffirmation des principes d’investissement de l’OCDE
� Celle des principes relatifs à la sécurité nationale des pays d’accueil en matière 

d’investissement
� La Déclaration ministérielle de l'OCDE sur les fond s souverains et politiques des 

pays d'accueil (5 juin 2008)
– Pas de protectionnisme ou de discrimination envers les investissements des 

Fonds souverains
– Mesures de sauvegarde par rapport aux investissement s

� Transparentes et prévisibles
� Proportionnées à des risques clairement identifiés d e sécurité nationale

Contexte
Enjeux

Réponses

Réponses : recommandations de l’OCDE
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Règles éthiques adoptée en 2005
� Fondement : les revenus à long-terme des entreprises sont liés à la durabilité

(économique, sociale et environnementale) de celles -ci
� Ne pas investir dans des entreprises commettant de graves actes non-éthiques telles 

que de sévères violations des droits de l’homme, do mmages environnementaux, actes 
de corruption

Mécanismes d’application
� Usage des droits liés à l’actionnariat pour le respe ct du Pacte Mondial de l’ONU, des 

Principes de l’OCDE pour les Entreprises Multination ales et en matière de 
Gouvernance d’Entreprise

� Non-investissement dans certains cas dans des sociét és du secteur de l’armement, et 
du secteur du tabac

� Mécanisme d’exclusion en cas de graves actes

Contexte
Enjeux

Réponses

Réponse : engagement éthique du Fonds de 
Pension du Gouvernement Norvégien - Global
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Réponse : engagement éthique du Fonds de 
Pension du Gouvernement Norvégien - Global

Engagement positif
� Création prévue d’un fonds d’investissement pour le s entreprises « vertes »

oeuvrant pour une croissance durable dans les pays émergents 
(3,5 milliards US$)

� Collaboration avec Monsanto, Bayer CropScience, DuPo nt et Syngenta pour 
réduire le travail des enfants dans leurs usines

� Implication dans les initiatives contre le changeme nt climatique

Contexte
Enjeux

Réponses
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Réponses : gouvernements de pays à fonds 
souverains

Un exemple original

Le Ghana envisage de créer un 
Fonds souverain pour placer 
l’argent du pétrole

� Revenus pour financer les 
infrastructures et les PME

� Manne financière pour faire face aux 
éventuels chocs 

Contexte
Enjeux

Réponses
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Réponses : gouvernements de pays d’accueil

France

Contexte
Enjeux

Réponses
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Réponses : société civile, médias et opinions 
publiques

Contexte
Enjeux

Réponses

Fonds souverains depuis peu sous les feux de la ram pe

� Prises de participation dans des entreprises des pa ys de l’OCDE
� Pertes des fonds
� Impacts positifs

La transparence et la gouvernance de ces fonds, bas e de leur « Acountability »
(redevabilité), et le débat public sont essentiels pour que les fonds 
souverains aient des impacts positifs.

� Politiques, règles et objectifs d’investissement fo rmalisés
� Règles de gouvernance permettant de dissocier la ge stion du 

gouvernement
� Transparence sur les aspects précédents et les résu ltats du fonds


