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Généralités
A. — Notion de « transfert international de fonds »

1. Lexpression « transfert international de fonds » mérite
d’étre précisée, car elle revét selon les contextes, les études
et les auteurs des significations différentes. Elle a ainsi été
employée afin d’évoquer les opérations de transfert réalisées
par virements, prélevements, circulation d’effets de commerce,
cartes bancaires et autres instruments de paiement (VASSEUR,
Les transferts internationaux de fonds. La loi type des Nations
unies sur les virements internationaux. Les cartes de débit,
Rec. cours La Haye, vol. 239, 1993. 117 s., spéc. p. 129 s.).
Cependant, les regles relatives a ces opérations, telle la loi
type de la CNUDCI sur les virements internationaux de 1992
(A/CN.9/346, Annuaire de la CNUDCI, vol. XXII, 1991. 53 s.), ne
concernent que les transferts de fonds internationaux réalisés
par le biais d’inscriptions en compte entre deux banques ou
entités qui exécutent des ordres de paiement, situées dans des
Etats différents (V., par exemple, loi type CNUDCI, art. 1¢").
Dans le cadre de la présente étude, la notion de « transfert
international de fonds » est entendue /ato sensu afin de mieux
appréhender les instruments internationaux ayant vocation a
réguler la circulation des valeurs monétaires entre les Etats.

1° Notion de « fonds »

2. Le terme « fonds » a principalement deux acceptions. En
premier lieu, il renvoie, de fagon restrictive, a I'idée de capital
destiné au financement ou a une activité et se distingue donc
des revenus ou intéréts que ce financement ou cette activité gé-
nére. En second lieu, acception plus large retenue ici, le terme
désigne « [p]ar extension, [une] somme d’argent plus ou moins
considérable destinée a quelque usage » (Littré). Cette accep-
tion se retrouve également au sein des dictionnaires de langue
anglaise pour lesquels funds peut signifier simplement available
money. Les « fonds » représentent ainsi toute somme d’argent
quel que soit le support monétaire susceptible de la représenter
(monnaie métallique, monnaie fiduciaire, monnaie scripturale,
monnaie électronique, etc.).

2° Notion de « transfert »

3. Sil'on se limite a la monnaie scripturale, le transfert de fonds
est « une circulation de monnaie par un simple jeu d’écritures »
(STOUFFLET, Instruments de paiement et de crédit. Effets de
commerce, chéque, carte de paiement, transferts de fonds,
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Compatibility Review, Pardee Center Task Force Report, 2013,
Boston, Boston University, p. 67 s. — VASSEUR, Les transferts
internationaux de fonds. La loi type des Nations unies sur
les virements internationaux. Les cartes de débit, Rec.
cours La Haye, vol. 239, 1993. 117 s. — VITERBO, How to
Make the GATS a Code of Conduct for Capital Controls,
in Capital Account Regulations and the Trading System: A
Compatibility Review, Pardee Center Task Force Report,
2013, Boston, Boston University, p. 13 s. — WAIBEL, BIT
by BIT: The Silent Liberalization of the Capital Account, in
BINDER et al. (Eds.), International Investment Law for the
21st Century: Essays in Honour of Christoph Schreuer, 2009,
New York, Oxford University Press, p. 497 s. - V. aussi
Banque mondiale, Migration and Remittance Flows: Recent
Trends and Outlook, 2013-2016, Migration and Development
Brief n® 21, 2 oct. 2013. — OCDE, Les transferts de
fonds internationaux des émigrés et leur rbéle dans le
développement, in Perspectives des migrations internationales,
2006, p. 149 s.

8¢ éd., 2012, Paris, LexisNexis, p. 471, n® 373). L'expression est
ainsi communément entendue dans la mesure ou, en volume,
I'essentiel des transferts de fonds s’effectuent par le biais du
systeme bancaire. D’ailleurs, funds transfer est défini par le
principal dictionnaire juridique américain comme ‘the process
by which payment is made through a series of transactions
between computerized banking systems, beginning with a origi-
nator’s payment order and ending when a final payment order
is received by the beneficiary’s bank” (Black’s Law Dictionary,
8t ed., 2004, Bryan A. Garner, p. 698).

4. Dans un contexte plus large tenant compte de I'ensemble des
supports monétaires, le transfert de fonds désigne donc toute
circulation de monnaie, que cette circulation soit physique (mon-
naie métallique ou fiduciaire), qu’elle emprunte le systéme ban-
caire (monnaie scripturale), qu’elle transite par des systémes
de paiements informels (par exemple, celui de la Hawala utili-
sé par certains travailleurs migrants et qui fonctionne par le biais
d’'un réseau d’agents de change) ou des systémes monétaires
privés et virtuels non régulés (par exemple, le systeme du Bit-
Coin). Ces deux derniéres catégories de systémes privés sus-
citent d’ailleurs l'intérét des autorités publiques, car, a l'inverse
du secteur bancaire, I'absence de surveillance publique peut fa-
ciliter la réalisation de transferts de fonds qui contournent les
régles relatives a la lutte contre le blanchiment de capitaux et le
financement du terrorisme (V., par exemple, Banque de France,
Les dangers liés au développement des monnaies virtuelles :
I'exemple du Bitcoin, Focus n° 10, 5 déc. 2013, p. 3. — European
Banking Authority, Warning to Consumers on Virtual Currencies,
EBA/WRG/2013/01, 12 déc. 2013, p. 3).

3° Caractere « international » du transfert de fonds

5. Le transfert de fonds est considéré comme international dés
lors que I'expéditeur et le bénéficiaire du transfert (qui peuvent
&tre la méme personne) sont situés dans des Etats différents.
Linternationalité de 'opération ne dépend donc pas de la natio-
nalité des acteurs intervenant pour sa réalisation (expéditeur, bé-
néficiaire, intermédiaire financier, etc.) ou de la devise dans la-
quelle s’effectue le transfert. Une approche similaire a d’ailleurs
été retenue par la CNUDCI afin de caractériser 'internationalité
d’'un virement dés lors que la « banque expéditrice et sa banque
réceptrice sont situées dans des Etats différents » (loi type de la
CNUDCI sur les virements internationaux, art. 1¢[1]. — V. aus-
si Annuaire de la CNUDCI, vol. XXII, 1991. 56 s.). L'existence

janvier 2015



TRANSFERTS INTERNATIONAUX DE FONDS : LIBERATION, RESTRICTIONS ET CONTROLE

d’'un mouvement monétaire transfrontiére permet de caractéri-
ser un transfert international de fonds, et cette opération consti-
tue donc un transfert de ressources financiéres de I'Etat d’origine
vers I'Etat d’accueil.

B. — Transferts internationaux de fonds et souveraineté étatique

6. En droit international général, I'Etat est souverain en ce qui
concerne le contréle a ses frontiéres des flux financiers de la
méme fagon que pour les flux de personnes, de marchandises
et de services. Pour des raisons de politique économique, I'Etat
peut estimer étre dans son intérét de contréler et de restreindre
la circulation aux frontiéres des ressources financiéres, en
particulier celles quittant le territoire. La mise en ceuvre d’'un
contréle des changes (“all enactments which control the move-
ment of currency [...] for the purpose of protecting the financial
resources of a country”: GOLD, Money in Public International,
Law, Rec. cours La Haye, vol. 96, 1959-I, p. 56) est ainsi un
attribut de la souveraineté monétaire de I'Etat. Cette derniére
comprend d’ailleurs une facette interne (par exemple, le droit
de déterminer sa monnaie ou de la dévaluer) et une facette
externe (par exemple, le droit de mettre en ceuvre un controle
des changes ou celui d’interdire une monnaie étrangére sur son
territoire. — PROCTOR, Mann on the Legal Aspect of Money,
7t ed., 2012, Oxford, Oxford University Press, p. 527).

7. La souveraineté monétaire de I'Etat implique donc que celui-
ci est libre, sauf engagement international contraire, de définir
unilatéralement les régles relatives aux transferts internationaux
de fonds a l'origine ou a destination de son territoire.

C. — Historique

8. Historiquement, a I'exception d’'un age d’or de la libre cir-
culation des capitaux entre le milieu du xix® siecle et le début
de la Premieére Guerre mondiale, les restrictions ont été davan-
tage la norme que I'exception. L’Angleterre avait ainsi inter-
dit dés le xu® siécle I'importation de monnaies étrangeres et
émis des restrictions sur I'exportation des piéces et métaux an-
glais. Ce n’est qu'au début du xix® siecle que les restrictions
en matiére de contréle des changes ont été progressivement
levées (WAIBEL, BIT by BIT: The Silent Liberalization of the
Capital Account, in BINDER et al. [Eds.], International Invest-
ment Law for the 21t Century: Essays in Honour of Christoph
Schreuer, 2009, New York, Oxford University Press, p. 497 s.,
spéc. p. 502 s. — DAVIES, A History of Money From Ancient
Times to the Present Day, 3™ ed., 2002, Cardiff, University of
Wales Press, p. 164 s. et p. 284 s.).

9. L'ére de libre circulation des capitaux et de libre convertibi-
lité des monnaies prévalant pendant la révolution industrielle et
qui avait pris fin avec la Premiere Guerre mondiale n’a pas été
en tous points restaurée par le systéme monétaire international
établi a Bretton Woods en 1944. Les regles multilatérales ré-
sultant des Statuts du FMI ont été établies afin de prévenir les
politiques monétaires qui entravaient le commerce international,
telles que celles qui prévalaient dans la période de I'entre-deux
guerres. En se limitant a la libération des transactions internatio-
nales courantes et en excluant les mouvements de capitaux, les
régles du FMI ne prescrivent pas une discipline applicable a I'en-
semble des transferts internationaux de fonds (V. infra, n°s 14 s.).

D. — Absence de régime unifié

10. En droit international, il n’existe pas un régime unifié de
régles applicables aux opérations de transferts internationaux de
fonds. Il coexiste davantage plusieurs régimes libéralisant et ré-
gulant de telles opérations en fonction du cadre dans lequel le
transfert a vocation a se réaliser (transaction courante, flux de
capital ou opération d’investissement, etc.). Ces régimes — frag-
mentés, car multilatéraux pour certains, pluri- ou bilatéraux pour
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d’autres —n’ont d’ailleurs pas vocation a appréhender 'ensemble
des transferts internationaux de fonds, les régles existantes se
rapportant en particulier aux opérations réalisées dans le cadre
d’échanges économiques internationaux (commerce et investis-
sement) et pas, par exemple, aux transferts réalisés dans un
cadre familial ou, plus largement, personnel. Ainsi, la plupart
des instruments internationaux contraignants actuellement en vi-
gueur n'operent pas une libération de tous les transferts de fonds
réalisés par les travailleurs migrants vers leur pays d’origine (en
particulier les pays en développement. — V. toutefois infra, n°s 16
et 51). Il s'agit néanmoins d’'un phénoméne de grande ampleur
aux implications économiques et sociales particuli€rement signi-
ficatives (FAINI, Migrations et transferts de fonds — Impact sur les
pays d’origine, Revue d’économie du développement, vol. 21,
n° 2-3, 2007. 153 s.). Il n’est donc pas surprenant que de nom-
breux forums et institutions internationaux s’intéressent de prés
au développement de tels mécanismes de transfert de fonds, en
particulier lorsque ces transferts se réalisent par le biais de mé-
canismes privés, informels ou virtuels. Il n’existe toutefois pas de
discipline internationale établie en la matiére (Banque mondiale,
Migration and Remittance Flows: Recent Trends and Outlook,
2013-2016, Migration and Development Brief n°® 21, 2 oct. 2013.
— OCDE, Les transferts de fonds internationaux des émigrés et
leur réle dans le développement, in Perspectives des migrations
internationales, 2006, p. 149 s.).

E. — Délimitation et structure de I'étude

11. La présente étude se place non dans une perspective que
'on pourrait qualifier de microéconomique et se concentrant
sur l'opération de transfert elle-méme, mais davantage dans
une optique macroéconomique de libéralisation, régulation et
controle de la circulation des richesses entre Etats (V., sur cette
distinction microéconomique/macroéconomique, CARREAU et
JUILLARD, Droit international économique, 5¢ éd., 2013, Paris,
Dalloz, p. 3, n° 6 s.). Des lors, les régles de droit international
privé relatives a la réalisation de ces opérations de transfert ne
seront pas abordées (V., sur ces aspects, VASSEUR, article
préc., Rec. cours La Haye, vol. 239, 1993. 117 s. — RADICATI
DI BROZOLO, Conflicts of Laws Issues of International Pay-
ments, in GIOVANOLI (Ed.), International Monetary Law —
Issues for the New Millenium, 2000, Oxford, Oxford University
Press, p. 457 s. — KISS, International Payments Law Reform:
Introduction of Global Code of Payments, Banking & Finance
Law Review, vol. 25, n° 3, 2010. 405 s.). Ne seront également
pas abordés les aspects plus spécifiques des regles relatives
aux transferts de fonds dans le cadre de I'Union européenne
(UE. — V. not. Rép. eur., v° Capitaux).

12. Lesrégles internationales relatives a la libéralisation, la régu-
lation et le contrble des transferts internationaux de fonds se ven-
tilent principalement en deux axes selon I'opération économique
sous-jacente au transfert : celles, multilatérales et administrées
principalement au sein du FMI, qui concernent les opérations
de transfert réalisées en contrepartie d’'une transaction interna-
tionale courante, en particulier commerciale (V. infra, n° 13 s.)
et celles, plurilatérales ou bilatérales, qui concernent les trans-
ferts réalisés dans le cadre d’opérations d’investissements ou de
mouvements de capitaux (V. infra, n°® 32 s.).

SECTION 1re

Transferts internationaux de fonds afférents
aux transactions courantes (notamment commerciales)

13. Deux disciplines distinctes mais interdépendantes doivent ici
étre analysées : celle résultant des Statuts du FMI relative aux
transferts de fonds afférents aux transactions courantes (V. infra,
n° 14 s.) et celle de 'TOMC concernant les transferts de fonds
afférents aux transactions commerciales (V. infra, n°s 26 s.).
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ART. 18", — COMPETENCE DU FMI SUR LES TRANSFERTS
DE FONDS AFFERENTS AUX TRANSACTIONS COURANTES

14. Les Statuts du FMI prescrivent une libération des regle-
ments relatifs aux transactions courantes (V. infra, n°s 15 s.) tout
en admettant quelques restrictions strictement limitées (V. infra,
n° 20 s.).

§ 1°". — Libération des reglements
relatifs aux transactions courantes

A. — Une libération nécessaire au systeme commercial multilatéral

15. L'ordre économique international établi a la suite de la Se-
conde Guerre mondiale reposait notamment sur deux piliers dé-
ja envisagés définis dans la charte de I'Atlantique de 1941 :
(1) une libéralisation progressive du commerce international des
marchandises favorisée par (2) une discipline monétaire rigou-
reuse. |l n’était pas question, a I'époque, de mettre en ceuvre
une libéralisation et une discipline commune en matiere de flux
de capitaux (ARNER, The Developing Discipline of Internatio-
nal Financial Law, in PICKER, BUNN & ARNER [Eds.], Interna-
tional Economic Law — The State and Future of the Discipline,
2008, Portland, Hart Publishing, p. 245 s., spéc. p. 246). Le
pilier monétaire a donc été congu comme un préalable néces-
saire au systeme commercial multilatéral puisque le Fonds a,
entre autres, pour but de « [flaciliter 'expansion et I'accroisse-
ment harmonieux du commerce international » (Statuts du FMI,
art. I°7, ii). Le GATT de 1947 prescrivait d’ailleurs a ses parties
contractantes de devenir membres du Fonds ou, a défaut, de
conclure un accord spécial de change avec les parties contrac-
tantes (GATT, art. XV, 6). C’est dans ce contexte que le Fonds
s’est vu assigner I'objectif « [d]'établir un systéme multilatéral de
réglement des transactions courantes entre les Etats membres
et [d]'éliminer les restrictions de change qui entravent le dévelop-
pement du commerce mondial » (Statuts du FMI, art. I', iv). Les
transferts internationaux de fonds afférents a des « transactions
courantes » ont donc vocation a étre libérés par le FMI, lequel
contrdlera rigoureusement les éventuelles restrictions relatives
a ces opérations financiéres.

B. — La notion de « transaction courante »

16. Les transactions courantes sont définies de fagon néga-
tive par les Statuts du Fonds, en opposition avec les mouve-
ments financiers constitutifs de flux de capitaux. Cette distinc-
tion se retrouve d’ailleurs traditionnellement dans la structure de
la balance des paiements. L’approche retenue par les Statuts
du Fonds manque néanmoins de clarté. Ceux-ci indiquent en
effet que « [p]ar paiements pour transactions courantes, il faut
entendre les paiements qui n'ont pas pour objet le transfert de
capitaux » (art. XXX, d). lls fournissent dans le méme article
une liste exemplative en indiquant que les paiements pour tran-
sactions courantes incluent notamment : « 1) tous les paiements
dus au titre du commerce extérieur et des autres opérations cou-
rantes, y compris les services, ainsi que les facilités normales a
court terme de banque et de crédit ; 2) les paiements dus au titre
d’intéréts sur des préts ou de revenus nets d’autres investisse-
ments ; 3) les paiements d’'un montant modéré pour 'amortisse-
ment d’emprunts ou la dépréciation d’investissements directs ;
et 4) les envois de fonds d’un montant modéré pour charges fa-
miliales ».

17. Les réglements relatifs aux transactions commerciales in-
ternationales sont donc couverts par les Statuts du FMI et les
Etats membres ont 'obligation d’en assurer la libération. Ce-
pendant, certains des éléments intégrés dans les transactions
courantes peuvent étre appréhendés comme des mouvements
de capitaux. C’est le cas, par exemple en comptabilité privée,
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des amortissements d’emprunts. De méme, la vente internatio-
nale d’'une ceuvre d’art sera traitée du point de vue d’un ven-
deur professionnel comme une transaction commerciale, mais
elle pourra I'étre comme un investissement du point de vue de
I'acheteur (PROCTOR, op. cit.,, p. 613).

18. Le Fonds n’a également jamais fixé de doctrine précise en ce
qui concerne l'interprétation de I'expression « fonds d’'un montant
modéré pour charges familiales » et les Etats bénéficient d’une
large marge d’appréciation pour la mise en ceuvre de cette obli-
gation qui doit permettre en particulier les transferts de fonds
réalisés par les travailleurs migrants, étant entendu que celle-ci
ne peut contraindre les Etats & libérer massivement les flux de
capitaux (FMI, Annual Report on Exchange Arrangements and
Exchange Restrictions, 2012, p. 67). Il ressort donc du texte de
I'article XXX, d que I'obligation concerne principalement la libéra-
tion des transferts de fonds afférents aux transactions commer-
ciales internationales.

C. — Obligation de convertibilité

19. Afin d’assurer 'effectivité de la libération des paiements re-
latifs aux transactions courantes, les Statuts du Fonds imposent
aux Etats membres une obligation de convertibilité des mon-
naies, laquelle comprend deux facettes. En premier lieu, en
ce qui concerne la convertibilité qui est assurée par le marché,
« [a]ucun Etat membre n'impose, sans I'approbation du Fonds,
de restrictions a la réalisation des paiements et transferts af-
férents a des transactions internationales courantes » (Statuts
du FMI, art. VIII, sect. 2, a. — V., sur ces aspects, PROCTOR,
op. cit., p. 615s.). En second lieu, les Statuts du Fonds imposent
aux Etats membres une obligation de convertibilité dans leur
propre monnaie des avoirs détenus par d’autres Etats membres,
deés lors que ces avoirs ont été acquis du fait de transactions
courantes ou que leur conversion est nécessaire pour effectuer
des paiements afférents a des transactions courantes (art. VIII,
sect. 4).

§ 2. — Restrictions aux transferts de fonds encadrées par le FMI
A. — Régime dérogatoire de la période transitoire

20. Outre le régime de la monnaie « rare » (Statuts du FMI,
art. VII) qui n’a jamais été mis en ceuvre par le Fonds, le ré-
gime de la période transitoire résultant de I'article XIV des Sta-
tuts joue un rdle, certes dorénavant moins significatif qu'a une
certaine époque, en matiére de restrictions aux transferts affé-
rents a des transactions internationales courantes (CARREAU
et JUILLARD, op. cit., p. 648 s.). Ce régime permet en effet aux
Etats membres, lors de leur accession au FMI, de « maintenir et
adapter aux changements de circonstances les restrictions aux
paiements et transferts afférents a des transactions internatio-
nales courantes qui étaient en vigueur a la date a laquelle ils
sont devenus membres » (Statuts du FMI, art. X1V, sect. 2).

21. Il n'implique toutefois pas que les membres bénéficiant de
I'article XIV échappent a toute discipline, car le Fonds exerce
une surveillance permanente sur ces mesures, en particulier par
le biais des consultations de l'article IV. Les Statuts prévoient
également que si, dans ce cadre, « I'Etat membre persiste
a maintenir des restrictions incompatibles avec les buts du
Fonds », il peut étre déclaré irrecevable a utiliser les ressources
du Fonds (art. XIV, sect. 3). Ce régime dérogatoire de I'ar-
ticle XIV tend d’ailleurs a décliner dans la mesure ou, fin 2012,
seuls 19 membres sur les 188 du FMI en bénéficiaient (FMI,
Annual Report..., op. cit., p. 33).

B. — Restrictions de droit commun

22. Les Etats membres ne relevant pas du régime transitoire de
I'article XIV peuvent toutefois mettre en ceuvre des restrictions
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aux transferts internationaux de fonds. En premier lieu, il est re-
connu aux membres le droit de prendre les mesures nécessaires
pour réglementer les mouvements internationaux de capitaux, a
condition que celles-ci ne soient pas appliquées « d’'une maniére
qui aurait pour effet de restreindre les paiements au titre des tran-
sactions courantes » (art. VI, sect. 3).

23. Le Fonds a également adopté une décision relative a I'ex-
ception de sécurité permettant aux membres d'imposer des res-
trictions sur les paiements et réeglements afférents aux transac-
tions courantes dés lors qu’elles sont uniquement en rapport
avec le maintien de la sécurité nationale ou internationale. Les
membres doivent notifier de telles mesures au FMI, lequel pour-
ra formuler des objections si “it is not satisfied that such res-
trictions are proposed solely to preserve such security” (Décis.
n° 44-[52/51] du 14 aolt 1952, citée in FMI, Selected Decisions
and Selected Documents of the International Monetary Fund,
36t ed., 2012, p. 585 s.).

24. De fagon plus générale, larticle VIII(2), a interdit aux
membres d’imposer des « restrictions a la réalisation des paie-
ments et transferts afférents a des transactions internationales
courantes ». Afin de déterminer ce qui constitue une telle res-
triction, le Fonds a eu I'occasion de préciser qu’il faut examiner
si la mesure ‘involves a direct governmental limitation on the
availability or use of exchange as such” (Décis. n°® 1034-[60/27]
du 1°" juin 1960, citée in FMI, Selected Decisions..., op. cit.,
p. 591).

25. Cette interdiction mérite toutefois d’étre nuancée a trois
points de vue. En premier lieu, l'interdiction n’est pas abso-
lue, car de telles restrictions peuvent étre approuvées par le
Fonds (art. VIII, sect. 2, a), par exemple pour faire face a un
probléme concernant la balance des paiements. D’ailleurs, en
pratique, elles sont adoptées par les Etats membres avant I'ap-
probation du conseil d’'administration du Fonds (V., par ex., FMI,
Annual Report..., op. cit., p. 37 s.). En deuxieme lieu, I'interdic-
tion porte sur les mesures de restriction et pas sur les mesures
de contrble des changes. L'ensemble des procédures adoptées
par les Etats (obligations de déclaration, procédures de vérifi-
cation, etc.), qui peuvent ralentir ou différer les opérations de
transferts de fonds, ne constituent pas des restrictions a moins
qu’elles soient disproportionnées (PROCTOR, op. cit., p. 614 s.).
En dernier lieu, I'interdiction des restrictions s’applique unique-
ment aux « paiements et transferts » et pas aux transactions
courantes sous-jacentes. La mise en ceuvre d’une licence d’'im-
portation ayant par exemple pour effet de limiter les transactions
sur une marchandise constituerait un instrument commercial re-
levant de 'OMC et pas une restriction aux paiements et trans-
ferts.

ART. 2. — DISCIPLINES DE L'OMC RELATIVES AUX TRANSFERTS
DE FONDS AFFERENTS AUX TRANSACTIONS COMMERCIALES

§ 1°". — Restrictions commerciales et équilibre
de la balance des paiements

26. Les transferts de fonds étant nécessaires a la réalisation
des transactions commerciales internationales, et ces derniéres
étant susceptibles d’avoir un impact sur la balance des paie-
ments des Etats, il n'est pas surprenant que les accords fon-
dant le systéme commercial multilatéral tiennent compte des pro-
blématiques monétaires. Ainsi, les Etats membres de 'OMC
ont la possibilité, sous certaines conditions substantielles et pro-
cédurales, autant au titre du GATT (Accord général sur les ta-
rifs douaniers et le commerce, art. Xl et XVIlI, sect. B) que du
GATS (c’est-a-dire de I'’Accord général sur le commerce et les
services [AGCS], art. Xll), d’adopter des mesures commerciales
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restrictives afin de protéger I'équilibre de leur balance des paie-
ments. La plupart de ces mesures (par exemple, des restric-
tions quantitatives) sont toutefois de nature strictement commer-
ciale et ne constituent pas, en elles-mémes, des restrictions aux
transferts de fonds internationaux (V., sur ces aspects, VAN DEN
BOSSCHE & ZDOUC, The Law and Policy of the World Trade
Organization, 2013, Cambridge, Cambridge University Press,
p. 636 s.).

§ 2. — Déférence du GATT et du GATS envers le FMI
sur les restrictions en matiére de change

27. D’autres dispositions des accords de I'OMC concernent tou-
tefois spécifiquement non des mesures commerciales, mais des
restrictions envisagées par l'article VIII, section 2, b des Statuts
du FMI. Larticle XV, 9 du GATT indique en effet : « Aucune des
dispositions du présent Accord n’aura pour effet d’interdire (a) le
recours, par une partie contractante, a des contréles ou a des
restrictions en matiére de change qui seraient conformes aux
Statuts du [FMI] [...] ». Dans le cadre de la seule affaire ayant
eu jusqu’alors a aborder de fagon approfondie cette disposition
du GATT, le groupe spécial saisi a fait montre d’'une certaine dé-
férence envers le FMI (V., pour la pratique du GATT relative a
cet article, OMC, GATT Analytical Index — Guide to GATT Law
and Practice, 3" ed., 2012, p. 438 s.). Dans I'affaire « Répu-
blique dominicaine — Mesures affectant I'importation et la vente
de cigarettes sur le marché intérieur » (WT/DS302/R, Rapport
du Groupe spécial du 26 nov. 2004), le Honduras contestait une
commission de change sur les importations de 10 % et la ques-
tion se posait de savoir si la République dominicaine pouvait se
prévaloir de I'exception prévue par I'article XV, 9.

28. Au-dela de la conclusion a laquelle le groupe spécial a abou-
ti, il est intéressant de noter que celui-ci s’est, dans une large
mesure, reposé sur les disciplines fixées par le FMI. Ainsi, pour
déterminer si la mesure contestée constituait une restriction en
matiére de change, il a été fait mention de la décision du Conseil
d’administration du Fonds de 1960 (V. supra, n° 24) indiquant
qu’une mesure est une restriction de change « si elle constitue
une limitation officielle directe affectant I'obtention ou I'utilisation
des devises comme telles ». Le groupe spécial a aussi souli-
gné que « le principe de base que le FMI a défini comme critére
pour déterminer ce qui constitue une “restriction en matiere de
change” devrait étre respecté par le présent Groupe spécial [qui]
devrait appliquer ce critere dans son évaluation de la mesure
dont il est saisi » (WT/DS302/R, Rapport préc., § 7.132). Aprés
avoir déterminé que la mesure contestée ne s’appliquait qu’aux
importations et ne restreignait pas I'utilisation des devises, le
groupe spécial a toutefois cherché a conforter son analyse en
sollicitant I'avis du FMI dont le conseiller juridique a indiqué que
« la commission de change [...] constitue une condition a I'im-
portation des marchandises et le montant a payer est fondé sur
la valeur c.a.f. des marchandises importées (et non sur le mon-
tant des devises vendues a l'importateur pour le paiement des
marchandises). En tant que telle, elle ne constitue pas une pra-
tique de taux de change multiples ni une restriction en matiere de
change malgré sa dénomination », permettant au Groupe spécial
de conclure que la mesure dominicaine « ne constitue pas une
“restriction en matiére de change” au sens de I'article XV(9) a) du
GATT » (Rapport préc., WT/DS302/R, § 7.144-7.145). La Répu-
blique dominicaine ne peut donc se prévaloir de cette exception.

§ 3. — Obligation de libération des paiements
et transferts dans le cadre du GATS

29. Le GATS comprend une disposition spécifique relative aux
transferts de fonds. Son article XI, 1 indique en effet « [qu]'un
Membre n’appliquera pas de restrictions aux transferts et paie-
ments internationaux concernant les transactions courantes
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ayant un rapport avec ses engagements spécifiques ». Cette
obligation de libération s’applique aussi bien aux mouvements
de capitaux (V. infra, n° 33 s.) qu’aux paiements afférents a
des transactions commerciales (par exemple, prestation de ser-
vices fournie selon le mode de fourniture transfrontiere [GATS,
art. IV, 2, a]). Elle ne s’applique toutefois que dans le cadre des
engagements spécifiques de libéralisation des services qui ont
été pris par les Etats membres. Il ne s’agit donc nullement d’'une
obligation générale engageant 'ensemble des Etats membres
de I'OMC telle que celle découlant de larticle VIII, section 2,
des Statuts du FMI (V., sur ces aspects, CHRIST & PANIZZON,
Article XI GATS, in WOLFRUM, STOLL & FEINAUGLE [Eds.],
WTO - Trade in Services, 2008, Leiden, Martinus Nijhoff,
p. 245 s., spéc. p. 249 s.).

30. Un groupe spécial a eu l'occasion de préciser « que
I'article XI joue un rdle crucial pour garantir la valeur des en-
gagements spécifiques contractés par les Membres au titre
de 'AGCS », laquelle « serait gravement compromise si les
Membres pouvaient restreindre les transferts et paiements
internationaux concernant les transactions de services dans
les secteurs inscrits dans une liste » (Etats-Unis — Mesures
visant la fourniture transfrontiéres de services de jeux et paris,
WT/DS/205/R, Rapport du Groupe spécial du 10 nov. 2004,
§ 6.442). Néanmoins, le groupe spécial a également considéré
dans la méme affaire que « larticle XI n‘’empéche pas les
Membres de réglementer I'utilisation des instruments financiers,
comme les cartes de crédit, a condition que ces réglementations
soient compatibles avec les autres dispositions pertinentes
de 'AGCS » (Rapport préc.). Lexigence de libération des
paiements et transferts dans le cadre du GATS n’emporte pas
donc interdiction de toute réglementation de ces opérations, a
l'instar de ce qui existe pour le FMI (V. supra, n° 25).

31. Relevons également que les opérations de paiement rela-
tives a certaines transactions courantes dans le domaine des
services sont également couvertes par le Code de la libéra-
tion des opérations invisibles courantes de 'OCDE (V. infra,
n° 49 s.).

SECTION 2

Transferts internationaux de fonds constitutifs
de mouvements de capitaux

32. Les disciplines multilatérales relatives aux mouvements de
capitaux restent fragmentaires (V. infra, n°s 33 s.) et ce sont
davantage des mécanismes plurilatéraux (notamment au sein
de 'OCDE) et bilatéraux (par le biais des accords internationaux
sur l'investissement étranger) qui appréhendent de fagon plus
compréhensive I'encadrement des transferts internationaux de
fonds constitutifs de mouvements de capitaux (V. infra, n°¢ 48 s.).

ART. 18", — UN CADRE MULTILATERAL FRAGMENTAIRE

33. Il faut ici distinguer la compétence périphérique et limitée
que le FMI s’est progressivement arrogée (V. infra, n°® 34 s.) des
regles plus spécifiques du GATS pour lesquelles une libération
des mouvements de capitaux est nécessaire a la libéralisation
internationale du commerce des services (V. infra, n° 38 s.).

§ 1°". — Une compétence dérivée a I'échelon du FMI
A. — Absence de compétence en matiére de libération

34. Si certaines opérations, qui peuvent étre appréhendées éco-
nomiquement comme impliquant un flux de capital, sont inté-
grées par les Statuts du FMI dans la catégorie des transactions
courantes pour lesquelles il ne peut y avoir de restriction, le
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Fonds n’a pas, aux termes de son acte constitutif, de compé-
tence afin d’assurer une libération des mouvements de capitaux.
D’ailleurs, son acte constitutif précise que les Etats membres
« peuvent prendre les mesures de contrdle nécessaires pour ré-
glementer les mouvements internationaux de capitaux » (art. VI,
sect. 3). Aussi, I'obligation de convertibilité ne s’applique pas a
de tels mouvements (PROCTOR, op. cit, p. 612 s.) de méme
que linterdiction des taux de change multiples (Décis. n° 8648-
[87/104] du 17 juill. 1987, citée in FMI, Selected Decisions...,
op. cit., p. 606 s.).

35. Quelques propositions d’'amendement des Statuts ont été
formulées afin d’offrir cette compétence au Fonds. En particu-
lier, le conseil d’administration du Fonds avait recommandé en
1997 I'adoption d’'un amendement destiné a faire de la libération
des mouvements de capitaux un des objectifs du Fonds, mais
cette proposition n’a pas abouti (GIANVITI, Liberalization of Ca-
pital Movements: A Possible Role for the IMF, in Current Deve-
lopments in Monetary and Financial Law, 2003, Washington DC,
FMI, p. 217 s., spéc. p. 220 s.).

B. — Développement d’'une compétence périphérique

36. Au-dela de la dichotomie stricte que semblent établir les Sta-
tuts entre reglements des transactions courantes et mouvements
de capitaux, le Fonds a, par le biais de ses diverses activités, in-
tégré progressivement a ses missions la question du controle
des flux de capitaux. Le second amendement aux Statuts du
FMI de 1978, qui a acté la fin du systéme de taux de change
fixes, est venu instaurer une obligation de coopération des Etats
membres avec le Fonds afin « de promouvoir un systeme de taux
de change stable » (art. V, sect. 1), et c’est dans ce cadre qu’ils
reconnaissent que « le but essentiel du systéme monétaire inter-
national [et non pas du FMI] est de fournir un cadre qui facilite les
échanges de biens, de services et de capitaux entre nations »
(méme art.).

37. La discipline imposée par le Fonds doit donc se comprendre
non comme imposant une libération des flux de capitaux,
mais comme promouvant une stabilit¢ monétaire et financiére
permettant de garantir la circulation ordonnée de ces derniers
(V., sur ces aspects, LICHTENSTEIN, International Jurisdiction
Over Capital Flows and the Role of the IMF : Plus ¢a change ...,
in GIOVANOLI [Ed.], International Monetary Law — Issues for the
New Millenium, 2000, Oxford, Oxford University Press, p. 61 s.,
spéc. p. 71 s.). C’est dans ce cadre que le FMI a cherché
a influencer les politiques des Etats membres en matiére de
libération des flux de capitaux, en particulier par le biais de sa
fonction de surveillance et de la conditionnalité pour I'obtention
de son assistance financiére. En ce sens, la compétence du
FMI sur les mouvements de capitaux reste périphérique (FMI,
The Fund’s Role Regarding Cross-Border Capital Flows, 15 nov.
2010, p. 17 s. — V. aussi Décis. BUFF/10/181 du 12 déc. 2010 ;
BUFF/11/50 du 31 mars 2011 ; BUFF/11/146 du 18 nov. 2011,
citées in FMI, Selected Decisions..., op. cit., p. 54 s.).

§ 2. — Un cadre multilatéral partiel par le biais du GATS
A. — Une libération subordonnée a des engagements spécifiques

38. Le GATS comprend principalement deux catégories d’obli-
gations : les « engagements spécifiques » (partie Ill) qui s’ap-
pliquent aux Etats membres qui ont pris des engagements de
libéralisation dans le secteur des services et les « obligations et
disciplines générales » (partie Il) qui s’appliquent a 'ensemble
des Etats membres de 'OMC, méme ceux qui n’ont pas pris de
tels engagements. A titre d'illustration, l'article Il du GATS (Trai-
tement de la nation la plus favorisée) constitue une obligation
générale venant sanctionner un membre qui libéraliserait direc-
tement certains services avec un ou plusieurs autres Etats sans
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en étendre le bénéfice aux autres membres de 'OMC (sauf ex-
ception d’intégration économique de l'article V. — MAVROIDIS,
BERMANN & WU, The Law of the World Trade Organization,
2010, St Paul, West, p. 761 s.).

39. Les disciplines du GATS ne s’appliquant qu’aux Etats
membres ayant adopté des engagements spécifiques, leur
portée multilatérale s’avére partielle dans la mesure ou elles ne
seraient applicables & tous les Etats membres de 'OMC indé-
pendamment de leurs engagements que s'ils contrevenaient
au traitement de la nation la plus favorisée. Les régles multi-
latérales du GATS intéressant la libération et le contrdle des
mouvements de capitaux doivent donc étre entendues comme
s'appliquant avant tout aux Etats membres ayant pris des
engagements de libéralisation, en particulier ceux concernant
le Mode 1 (mode transfrontiére de l'article |, 2, a) et le Mode 3
(présence commerciale de l'article I, 2, c).

B. — Libération des mouvements de capitaux dans le cadre du Mode 1

40. Larticle |, 2, a du GATS définit le Mode 1 de prestation de
services comme la fourniture d’un service « en provenance du
territoire d’'un Membre et a destination du territoire de tout autre
Membre ». C’est, par exemple, le cas de la libéralisation enga-
gée par un membre en matiére de services bancaires qui permet
a ses résidents d’effectuer des dépbts dans des établissements
bancaires situés a I'étranger. Une telle activité implique toute-
fois que I'Etat en question ne pose pas d’obstacle & la sortie
de capitaux de son territoire afin d’assurer I'effectivité de I'en-
gagement. C’est en ce sens que la note de bas de page 8 de
I'article XVI, 1 prévoit que, « [s]i un Membre contracte un en-
gagement en matiére d’acces aux marchés en relation avec la
fourniture d’un service suivant le mode de fourniture visé a I'ali-
néa 2 a) de l'article premier et si le mouvement transfrontieres
de capitaux constitue une partie essentielle du service lui-méme,
ledit Membre s’engage par la a permettre ce mouvement de ca-
pitaux ». Cette disposition, équivalente a celle de I'article XI, 1
concernant les paiements (V. supra, n°® 29), constitue ainsi une
obligation internationale de I'Etat de libérer les mouvements de
capitaux, mais uniquement dans la mesure ou ceux-ci sont né-
cessaires a la prestation de services.

C. — Libération des mouvements de capitaux dans le cadre du Mode 3

41. Larticle |, 2, ¢ du GATS définit le Mode 3 comme la fourni-
ture d’un service « par un fournisseur de services d'un Membre,
grace a une présence commerciale sur le territoire de tout
autre Membre ». La notion de « présence commerciale » est
plus spécifiqguement définie comme s’entendant « de tout type
d’établissement commercial ou professionnel, y compris sous la
forme (i) de la constitution, de I'acquisition ou du maintien d’une
personne morale, ou (ii) de la création ou du maintien d’'une suc-
cursale ou d’'un bureau de représentation, sur le territoire d’'un
Membre en vue de la fourniture d’'un service » (art. XXVIII, d).
Par exemple, un Etat libéralisant les services bancaires par le
biais du Mode 3 permettrait la constitution d’'un établissement
bancaire sur son territoire par le ressortissant d’un autre Etat
membre. Cette activité implique donc que le prestataire res-
sortissant étranger puisse opérer des mouvements de capitaux
vers 'Etat membre ayant pris des engagements de libéralisation
afin de pouvoir y établir son activité.

42. Dans le cadre du Mode 1, I'article XVI, 1 du GATS permet de
libérer les mouvements de capitaux dans la mesure ou ils consti-
tuent, selon la note de bas de page a cet article, « une partie
essentielle du service lui-méme ». Dans le cadre du Mode 3,
le méme article permet de libérer les mouvements de capitaux
afin de permettre I'établissement de 'activité de services. En ce
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sens, il indique que « [s]i un Membre contracte un engagement
en matiere d’acces aux marchés en relation avec la fourniture
d’un service suivant le mode de fourniture visé a l'alinéa 2 c)
de Il'article premier [Mode 3], il sS’engage par la a permettre les
transferts de capitaux connexes vers son territoire ». Il faut re-
lever que l'article XVI, 1 ne s’applique pas aux Modes 2 et 4 et
les Etats membres peuvent donc maintenir dans ces cadres des
restrictions aux transferts de fonds.

D. — Distinction entre les Modes 1 et 3

43. |l est important de relever que larticle XVI, 1 du GATS
implique une obligation de libération des mouvements de ca-
pitaux variable selon qu’on se place dans le cadre du Mode 1
ou du Mode 3. Dans le premier cas, les entrées et les sorties
de capitaux sont couvertes (par exemple la possibilité de faire
un dépdt et de le retirer) alors que, dans le second, seules
sont concernées les entrées de capitaux vers le territoire (« les
transferts de capitaux connexes vers son territoire »). Dés lors,
si le GATS permet, par le biais d’une libéralisation des services,
d’assurer une libération des entrées de capitaux nécessaires
a la réalisation de I'investissement, il ne comporte aucun droit
pour le prestataire de services étranger de rapatrier ces fonds
ou les profits qu’ils ont générés (DELIMATSIS & MOLINUEVO,
Article XVI GATS, in WOLFRUM, STOLL & FEINAUGLE [Eds.],
WTO - Trade in Services, 2008, Leiden, Martinus Nijhoff,
p. 367 s., spéc. p. 373). En ce sens, l'article XVI, 1 du GATS
a une portée moins large que la « clause de transfert » qu’on
retrouve habituellement au sein des traités bilatéraux relatifs
a la protection et la promotion des investissements étrangers,
et qui inclut généralement le rapatriement des fonds (sur ces
aspects, V. infra, n°® 51 s. — V. Investissements).

E. — Exceptions

44. Aux termes du GATS, un Etat membre ne peut imposer « de
restrictions a des transactions en capital d’'une maniére incompa-
tible avec les engagements spécifiques qu’il aura pris en ce qui
concerne ces transactions » (art. Xl, 2). Trois exceptions sont
toutefois envisagées par cet accord : deux applicables a tous
les services (restrictions exigées par le FMI ou visant a protéger
la balance des paiements) et une applicable aux seuls services
financiers (exception prudentielle).

45. En premier lieu, les restrictions aux transactions en capital
qui sont mises en ceuvre a la demande du FMI ne constituent
pas une violation de I'article XI, 2 du GATS. De telles demandes
peuvent &tre formulées par le Fonds dés lors que I'Etat bénéficie
de son assistance financiére (Statuts du FMI, art. VI, sect 1, a).
Cette disposition n’a pas encore fait I'objet d’'une contestation
dans le cadre d’un différend soumis a ’lOMC. On peut néanmoins
supposer que, dans cette hypothése, les juridictions de TOMC
devraient faire montre d’'une certaine déférence envers les déli-
bérations du FMI, a l'instar de ce qui a été décidé par le groupe
spécial, dans I'affaire « République dominicaine — Cigarettes »,
a propos de l'article XV, 9 du GATT (V. supra, n°® 24).

46. En deuxiéme lieu, I'article XIl du GATS précise qu’un Etat
membre « pourra adopter ou maintenir des restrictions au com-
merce de services pour lesquels il aura contracté des engage-
ments spécifiques, y compris aux paiements ou transferts pour
les transactions liées a de tels engagements » dans I'hypothése
ou « sa balance des paiements et sa situation financiere exté-
rieure posent ou menacent de poser de graves difficultés ». La
mise en ceuvre de cette exception est subordonnée au respect
de certaines conditions de fond (non-discrimination, nécessité,
caractére temporaire, etc.) et de procédure (notification, consul-
tations, etc.) afin de prévenir les abus et limiter son effet sur les
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autres Etats membres (GATS, art. XII, 24 6. — VITERBO, How fo
Make the GATS a Code of Conduct for Capital Controls, in Capi-
tal Account Regulations and the Trading System: A Compatibility
Review, Pardee Center Task Force Report, 2013, Boston, Bos-
ton University, p. 13 s., spéc. p. 16 s.).

47. En troisieme et dernier lieu, il convient de préciser que I'An-
nexe sur les services financiers inclut une exception prudentielle
précisant qu’un Etat membre « ne sera pas empéché de prendre
des mesures pour des raisons prudentielles, y compris [...] pour
assurer l'intégrité et la stabilité du systeme financier » (GATS,
Ann. sur les services financiers, art. 2, a). Cette exception a
un champ d’application limité, car elle ne peut étre invoquée que
dans le cadre de « mesures qui affectent la fourniture de services
financiers » (Ann. sur les services financiers, art. 1¢", a). Elle pré-
sente toutefois un intérét particulier compte tenu du caractére
évolutif de l'interprétation qui pourra étre faite de I'expression
« raisons prudentielles ». En effet, alors que la réglementation
prudentielle s’est longtemps limitée au contréle de la situation
individuelle des institutions financiéres, les réformes engagées
a la suite de la crise de 2008 ont mis I'accent sur la dimension
macroprudentielle et la prise en compte du risque systémique. A
'aune de ces évolutions, des restrictions sur les transferts de ca-
pitaux qui présentent un caractére davantage macroéconomique
pourraient donc se justifier (GARI, GATS Disciplines on Capital
Transfers and Short-Term Capital Inflows: Time for Change?,
Journal of International Economic Law, vol. 17, 2014. 399 s.,
spéc. p. 422).

ART. 2. — DEVELOPPEMENT D’UN CADRE BI- ET PLURILATERAL

48. S'’il n’existe pas de discipline multilatérale qui appréhende
de fagon compréhensive I'encadrement des mouvements de ca-
pitaux, des mécanismes plurilatéraux et bilatéraux se sont néan-
moins développés. Il s’agit en particulier des codes de libération
de I'OCDE dans un contexte plurilatéral (V. infra, n° 49 s.) et
des accords internationaux sur l'investissement étranger dans
un contexte bilatéral (V. infra, n°s 57 s.).

§ 1°". — Instruments de 'OCDE
A. — Codes de libération de 'OCDE

49. La Convention relative a 'OCDE du 14 décembre 1960 en-
joint les membres de l'organisation a « poursuivre leurs efforts
en vue de réduire ou de supprimer les obstacles aux échanges
de biens et de services, ainsi qu’aux paiements courants, et de
maintenir et étendre la libération des mouvements de capitaux »
(art. 2, d). C’est sur ce fondement que le Conseil de 'OCDE a
adopté deux « codes » (le Code de la libération des mouvements
de capitaux et le Code de la libération des opérations invisibles
courantes) qui ont force obligatoire pour les Etats membres et
qui sont ouverts a 'adhésion des pays non-membres de I'Orga-
nisation (OCDE, Codes de 'OCDE de la libéralisation des mou-
vements et des opérations invisibles courantes. Guide de réfeé-
rence, 2007, p. 8. — Ces deux codes sont disponibles sur le site
internet de 'OCDE : www.oecd.org). Ces pays non-membres
ont d’ailleurs été inclus dans linstance de l'organisation char-
gée d’administrer ces instruments (V. Décis. C[2012]88/REV2
du 28 juin 2012 du Conseil sur la gouvernance des Codes de la
libération des mouvements de capitaux, OCDE/C[61]96, mod.,
et des opérations invisibles courantes, OCDE/C[61]95, mod.).

B. — Un champ d’application large

50. Ces deux instruments assurent une vaste libération des
mouvements de capitaux, et leur champ d’application est plus
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étendu que ceux du GATS (V. supra, n°® 38 s.) et de la plu-
part des traités relatifs a la promotion et a la protection des in-
vestissements étrangers (V. infra, n°¢ 57 s. — CNUCED, Trans-
fer of Funds. UNCTAD Series on Issues in International Invest-
ment Agreements, 2000, Geneva, United Nations, p. 18 s.). Par
ces deux codes, les Etats s’engagent, entre autres, & supprimer
les restrictions aux transferts de fonds afférents a un ensemble
d’opérations économiques listées dans les annexes de chaque
instrument (V. les art. 1°" [« engagements généraux] et 2 [« me-
sures de libération »] de chaque instrument).

51. Les transferts de fonds libérés par le code relatif aux mouve-
ments de capitaux concernent non seulement les flux relatifs a
des opérations d’investissement direct (aussi bien pour la consti-
tution de l'investissement que pour sa liquidation), mais aussi
des opérations sur titres sur le marché de capitaux ou marché
monétaire, des transactions immobiliéres, des opérations a ca-
ractere personnel (dons, successions) et d’autres opérations lis-
tées a I'annexe A du Code. Une distinction est réalisée entre
les mouvements de capitaux de la « Liste A » et ceux de la
« Liste B », en particulier, car les Etats membres peuvent formu-
ler des réserves relatives aux obligations de libération « a tout
moment quand il s’agit d’'une rubrique de la Liste B » (Code de
la libération des mouvements de capitaux, art. 2, b, iv).

52. Le code relatif aux opérations invisibles courantes couvre
quant a lui des transferts relatifs a des transactions commer-
ciales dans le domaine des services (par exemple, dans les sec-
teurs des transports, des assurances, des voyages et du tou-
risme, etc.) qui peuvent trouver leur équivalent dans le cadre
du GATS, mais également des transferts constitutifs de mouve-
ments de capitaux qui ne sont pas nécessairement couverts par
ce dernier (par exemple, les revenus de capitaux, les transferts
de revenus et dépenses a caractere personnel, etc. — V. Code
de la libération des opérations invisibles courantes, Ann. A). La
logique de libéralisation des codes de 'OCDE (top-down) est
d’ailleurs distincte de celle du GATS (bottom-up).

C. — Exceptions

53. Outre les réserves qui peuvent étre formulées, deux types de
situations sont envisagés par ces deux instruments de 'OCDE
afin de permettre aux Etats, dans certaines circonstances, de
poser des restrictions aux engagements de libération qui ont été
pris.

54. En premier lieu, I'article 3 commun aux deux codes prévoit
une exception permettant aux membres de prendre les mesures
nécessaires au maintien de I'ordre public, a la protection des
intéréts essentiels de sa sécurité ou a I'exécution de ses obliga-
tions concernant la paix et la sécurité internationales. La mise
en ceuvre de I'exception de sécurité nationale a par exemple fait
I'objet de débats au sein de 'OCDE qui a eu l'occasion de pré-
ciser sa doctrine en ce qui concerne les investissements souve-
rains étrangers (BISMUTH, Les fonds souverains face au droit
international. Panorama des problémes juridiques posés par des
investisseurs peu ordinaires, AFDI 2010. 595 s.).

55. En second lieu, I'article 7 des deux codes prévoit que I'Etat
peut ne pas se conformer aux mesures de libération exigées « si
sa situation économique et financiére le justifie » (art. 7, a), « si
les mesures de libération prises ou maintenues [...] provoquent
de graves troubles économiques » ou financiers (art. 7, b) ou
si sa « balance globale des paiements [...] évolue défavorable-
ment a une cadence et dans des circonstances, notamment I'état
de ses réserves monétaires, qui lui paraissent dangereuses »
(art. 7, c). Les restrictions imposées en réponse a une dégra-
dation de la balance des paiements sont toutefois temporaires
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et soumises a certaines exigences procédurales, puisqu’elles
doivent étre promptement notifiées a 'OCDE qui examinera la
situation du membre qui invoque le bénéfice de cette exception
(art. 7, d. — V. égal. CNUCED, op. cit, p. 22 s.).

D. — Spécificité de la mise en ceuvre

56. Alors qu’elles bénéficient en premier lieu aux acteurs privés,
dans la mesure ou elles créent un climat favorable aux activités
économiques et aux investissements étrangers, les dispositions
de ces deux instruments de 'OCDE constituent des obligations
interétatiques. Seuls les Etats membres de I'Organisation ou
ceux ayant adhéré aux codes peuvent saisir le Comité de l'in-
vestissement de 'OCDE qui surveille la mise en ceuvre de ces
deux instruments. Les codes ne créent ainsi pas de droits dans
le chef des particuliers, et ils ne peuvent étre invoqués par ces
derniers devant une instance arbitrale comme pour les traités re-
latifs aux investissements étrangers (OCDE, Codes..., op. cit.,
p. 13 s. — V. infra, n°s 57 s.).

§ 2. — Accords internationaux sur l'investissement étranger
A. — La « clause de transfert »

57. Les accords internationaux relatifs a la promotion et a la pro-
tection des investissements étrangers — qui peuvent prendre la
forme de traités bilatéraux (TBI), d’accords régionaux (tel que
le Traité sur la Charte de I'énergie de 1997) ou de chapitre sur
linvestissement inclus dans des accords plus larges de libre-
échange (par exemple, I'’Accord de libre-échange nord-améri-
cain [ALENA]) — comprennent traditionnellement des disposi-
tions spécifiques relatives aux transferts de fonds et, plus spé-
cifiquement, aux mouvements de capitaux. En effet, ces ins-
truments doivent notamment garantir a I'investisseur de pouvoir
réaliser les transferts de fonds nécessaires a la réalisation de
son investissement dans le pays d’accueil, a I'acquisition de ma-
tieres premieres, marchandises ou services pour les besoins de
son activité et au rapatriement des fruits de son investissement
dans le pays d’origine (KOLO & WALDE, Economic Crises, Ca-
pital Transfer Restrictions and Investor Protection Under Modern
Investment Treaties, Capital Markets Law Journal, vol. 3, n° 2,
2008. 154 s., spéc. p. 161).

58. Tel que le souligne le tribunal arbitral statuant dans I'affaire
« Continental Casualty c/ Argentine » : “This type of provision is
a standard feature of BITs : the guarantee that a foreign inves-
tor shall be able to remit from the investment country the income
produced, the reimbursement of any financing received or royal-
ty payment due, and the value of the investment made, plus any
accrued capital gain, in case of sale or liquidation, is fundamen-
tal to the freedom to make a foreign investment and an essential
element of the promotional role of BITs” (Sent. arb. CIRDI [sigle
anglais : ICSID] n°® ARB/03/9 du 5 sept. 2008, Continental Ca-
sualty Co. c/ The Argentine Republic, § 239).

59. Relevons toutefois que, contrairement au cadre défini par
les listes d’engagements du GATS (V. supra, n° 38 s.), une
grande majorité de ces accords (a I'exception notable des mo-
déles américain et canadien) ne garantit pas le traitement na-
tional au stade de I'admission des investissements et que, dans
cette hypothése, les transferts de fonds ne sont libérés qu’a la
réalisation de I'investissement conformément aux régles de I'Etat
d’accueil.

60. Les dispositions relatives aux transferts de fonds sont
habituellement intégrées au sein de ces accords internationaux
sur linvestissement étranger par le biais d’'une « clause de
transfert ». Compte tenu de la diversité de la pratique conven-
tionnelle en ce qui concerne la rédaction de ces clauses, seuls
quelques éléments relatifs aux types de transferts protégés
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(V. infra, n° 61 s.) et de restrictions envisagées (V. infra,
n° 66 s.) seront mentionnés.

B. — Types de transferts protégés

61. Ces accords ne procedent pas a une libération compléte
des mouvements des transferts de fonds entre les Etats parties,
mais seulement de ceux qui présentent un lien avec les investis-
sements couverts par ces accords. Dans ce cadre, peuvent étre
distingués, d’'une part, les transferts entrants au sein du pays
héte (inward transfer), nécessaires a la constitution de I'investis-
sement ou a son financement (par exemple, dans le cadre d’une
augmentation de capital) et, d’autre part, les transferts sortants
(outward transfer), nécessaires par exemple au rapatriement au
sein du pays d’origine des profits issus de I'investissement ou
au remboursement des préts contractés pour la réalisation de
celui-ci.

62. Ces accords procédent par liste exemplative ou par liste li-
mitative. Ainsi, le Traité conclu le 2 juillet 2001 entre la France
et le Venezuela sur 'encouragement et la protection réciproques
des investissements (JO 30 avr. 2004) releve de la seconde ca-
tégorie en indiquant dans son article 6 (« Libre transfert ») que
« [c]haque Partie contractante, sur le territoire ou dans la zone
maritime de laquelle des investissements ont été effectués par
des nationaux ou sociétés de I'autre Partie contractante, accorde
a ces nationaux ou sociétés le libre transfert : a) Des intéréts,
dividendes, bénéfices et autres revenus courants ; b) Des rede-
vances découlant des droits incorporels [...] ; c) Des versements
effectués pour le remboursement des emprunts réguliérement
contractés ; d) Du produit de la cession ou de la liquidation to-
tale ou partielle de I'investissement, y compris les plus-values
du capital investi ; ) Des indemnités d’expropriation ou de perte
[...]; f) Des rémunérations des nationaux de chacune des Par-
ties contractantes qui ont été autorisés a travailler sur le territoire
ou dans la zone maritime de l'autre Partie contractante, au titre
d’'un investissement ». Le Traité entre les Etats-Unis et I'Argen-
tine de 1991 procéde par liste exemplative en indiquant (art. V) :
“Each Party shall permit all transfers related to an investment
to be made freely and without delay into and out of its territory.
Such transfers include : [...]".

63. Le tribunal arbitral statuant dans I'affaire « Continental
Casualty ¢/ Argentine » a toutefois considéré qu’une telle liste
exemplative fournissait une guidance utile, afin de déterminer
que des transferts par l'investisseur de ses fonds disponibles
destinés a éviter les effets d’'une dévaluation imminente n’en-
traient pas dans les catégories visées par cet article. Le tribunal
a relevé a cet égard : ‘“[t]he transfer did not correspond to,
nor was it required to satisfy any payment obligation [...],
commercial, financial or other ; nor would it involve the transfer
of ownership of the funds involved to some different entity.
It was clearly a legitimate operation from a business point of
view, permissible under the convertibility regime of Argentina
until the Corralito. This does not mean that it would fall within
the ‘transfers related to an investment’ under Art. V” (Sent.
arb. CIRDI du 5 sept. 2008, Continental Casualty Co. ¢/ The
Argentine Republic, préc. supra, n° 58, § 242).

C. — Exigences procédurales

64. La question se pose de savoir si certaines exigences procé-
durales (obligation de déclaration, demande d’autorisation, etc.),
prévues par la réglementation nationale et nécessaires a la réa-
lisation de certains transferts, constituent en elles-mémes une
violation de la clause de transfert généralement insérée dans les
accords internationaux sur l'investissement étranger.

65. Dans l'affaire « Metalpar ¢/ Argentine », les investisseurs
s’étaient vu opposer un refus de leur banque pour la réalisation
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d’'un transfert de fonds a I'étranger au profit des actionnaires.
lls n’avaient en effet pas sollicité une autorisation préalable, qui
avait été mise en ceuvre par une nouvelle réglementation de
2001 et devant étre fournie par la banque centrale argentine. En
réponse a la question de savoir si cette autorisation constituait
une violation de la clause de libre transfert des fonds figurant au
sein du TBI conclu entre I'Argentine et le Chili, le tribunal arbi-
tral a considéré que “[c]laimants, who knew the regulations on
this matter well [...] did not comply with the established proce-
dure, which consisted of requesting authorization from the Cen-
tral Bank, not BankBoston, and that Argentina did not breach
article 5(b) of the BIT, which guarantees the transfer of funds
abroad” (Sent. arb. CIRDI n® ARB/03/5 du 6 juin 2008, Metalpar
SA and Buen Aire SA. c/ The Argentine Republic, §179). L'exis-
tence d’exigences procédurales conditionnant la réalisation des
transferts de fonds ne parait donc pas constituer en soi une vio-
lation des accords d’investissement, bien évidemment deés lors
que leur mise en ceuvre ne constitue pas un obstacle au libre
transfert des fonds présentant un lien avec les investissements
qui entrent dans le champ d’application de ces accords.

D. — Exceptions

66. La liberté de transfert reconnue par les accords interna-
tionaux sur l'investissement étranger n’est pas absolue, et plu-
sieurs types de restrictions peuvent étre intégrés au sein de ces
derniers. La pratique conventionnelle est toutefois erratique de
ce point de vue, et méme parfois en ce qui concerne les TBI
conclus par un méme Etat.

67. Ainsi, la clause de transfert insérée dans I'’Accord entre la
France et le Venezuela (préc. supra, n° 62) ne fait que lister
les types de transferts bénéficiant de la protection de I'accord
sans indiquer la moindre exception (art. 6). Celle intégrée
dans celui conclu le 12 décembre 2003 entre la France et la
Bosnie-Herzégovine (JO 12 avr.) prévoit quant a elle que, « [sli,
dans des circonstances exceptionnelles, des mouvements de
capitaux en provenance ou a destination de pays tiers pro-
voquent ou risquent de provoquer un grave déséquilibre de sa
balance des paiements, chaque Partie contractante peut tempo-
rairement appliquer des mesures de sauvegarde aux transferts,
a condition que ces mesures soient strictement nécessaires,
imposées sur une base équitable, non discriminatoire et de
bonne foi et que leur durée ne dépasse en aucun cas six mois »
(art. 7, al. 5).

68. L'exception relative a I'équilibre de la balance des paiements,
qui se retrouve notamment dans le cadre du GATS (V. supra,
n° 26 et 46) ou des codes de 'OCDE (V. supra, n° 55), n’est
que ponctuellement intégrée au sein des TBI. Elle reste ainsi ab-
sente du dernier modéle de TBI américain de 2012 qui indique
(art. 7.2) les uniques circonstances dans lesquelles des restric-
tions aux transferts de fonds pourront étre établies de bonne
foi et sur une base non discriminatoire (procédures de faillite
ou d’insolvabilité, protection des créanciers, exécution des ju-
gements, etc.). Elle était également absente du projet d’Accord
multilatéral sur I'investissement (AMI) négocié sous les auspices
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de 'OCDE (art. IV, 4). La question de l'insertion d’'une clause
« balance des paiements » s’est toutefois posée dans le cadre
de la discussion relative au contenu de la clause de transfert, en
particulier dans la mesure ol une telle disposition permet a I'Etat
concerné de contréler les transferts de fonds dans un contexte
de crise économique (KARL, Investment Protection, in The Mul-
tilateral Agreement on Investment — State of Play as of February
1997, OCDE/GD[97]38, 1997, OCDE, p. 16).

69. La pratique est également hétérogene en ce qui concerne
la derniére génération d’accords de libre-échange (ALE). Ceux-
ci intégrent ensemble les disciplines relatives au commerce et
celles relatives a l'investissement, et traitent donc a la fois des
mouvements de capitaux et des réglements des transactions
courantes. Ainsi, la clause de Transfers and Payments de 'ALE
conclu entre les Etats-Unis et Singapour (entré en vigueur en
2004) r’inclut pas d’exception relative a I'équilibre de la balance
des paiements (art. 8.10). Le chapitre de 'ALE UE/Corée (entré
en vigueur en 2011) dédié aux « Paiements et mouvements de
capitaux », indique quant a lui que les parties « peuvent prendre
les mesures de sauvegarde strictement nécessaires en matiere
de circulation des capitaux pendant une période ne dépassant
pas six mois » si, « dans des circonstances exceptionnelles,
les paiements et les mouvements de capitaux entre les parties
causent ou menacent de causer de graves difficultés dans le
fonctionnement de la politique monétaire ou de la politique des
taux de change » (art. 8.4). Une note de bas de page précise
que de telles difficultés sont « liées a la balance des paiements
ou a la situation financiére extérieure », mais indique dans un
méme mouvement que « les mesures de sauvegarde [...] ne
s’appliquent pas en ce qui concerne les investissements directs
étrangers ».

70. Ainsi, il est intéressant de relever une certaine asymétrie
entre, d’'une part, un instrument multilatéral tel que le GATS et,
d’autre part, les accords qui s’inscrivent dans une logique bila-
térale (TBI et ALE). Le premier inclut une exception relative a
I’équilibre de la balance des paiements et prend ainsi en compte
les exigences multilatérales de stabilité financiére que le FMI
s’emploie a promouvoir, en particulier en s’arrogeant une compé-
tence périphérique en matiére de contréle des mouvements de
capitaux (V. supra, n°® 36 s.). Les seconds ont été conclus avant
tout pour assurer la protection des investissements et n’intégrent
pas structurellement ces préoccupations multilatérales. Il existe
également un risque que de tels accords entrent en contradiction
avec les obligations découlant de I'appartenance au FMI, si un
de ses membres met en ceuvre des restrictions aux mouvements
de capitaux sans les étendre aux opérations qui entrent dans le
cadre d’'un accord d’investissement ne comprenant pas d’excep-
tion relative a I'équilibre de la balance des paiements. Il en résul-
terait en effet un traitement discriminatoire entre Etats membres
du Fonds, ce qui est contraire a ses Statuts (V., sur ces aspects,
SIEGEL, Capital Account Restrictions, Trade Agreements and
the IMF, in Capital Account Regulations and the Trading System:
A Compatibility Review, Pardee Center Task Force Report, 2013,
Boston, Boston University, p. 67 s., spéc. p. 73 s.).
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