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Construire un régime d’investissement
étranger dans les Amériques

Paul Alexander Hasram*

RESUME : Le but de cet article est de mettre en lumiere les impacts de la superposition
des accords sur I'investissement étranger a dimension multiple sur les théories de la
gouvernance globale et les relations internationales. Il examine en particulier le concept
des « régimes superposés » (intersecting regimes) et son applicabilité dans les cas de
réglementation internationale en matiere d’investissement étranger, et s’appuie sur
Pargument que les regles en matiere d’investissement constituent une sorte de régime
superposé spécifique qui n’a pas encore été traitée dans la littérature afférente. L’étude
de cas examinée dans cet article décrit d’'une part le probleme de superposition de regle-
ments dans la gouvernance des investissements étrangers directs sur le continent améri-
cain et démontre que ces intersections sont le fait de projets de légalisation issus de vi-
sions de la politique différentes quant au reglement de ces investissements étrangers qui
sont en compétition les unes avec les autres ; et d’autre part comment ces superpositions
se concrétisent pour aboutir a des regles et normes qui interferent les unes avec les autres
et se contredisent ; et enfin discute les effets de ces interférences institutionnelles.

ABSTRACT : The purpose of this paper is to explore the implications of the multi-
layered patchwork of investment agreements for theories of global governance and in-
ternational relations. In particular, it examines more closely the concept of intersecting
regime and its applicability to the case of international investment rules. It argues that
rules on investment constitute a specific kind of intersecting regime that has not yet been
considered in that literature. The case study describes the problem of overlapping rules
in the governance of foreign direct investment in the hemisphere and demonstrates how
these overlaps are due to competing legalization projects stemming from different
political visions about the regulation of foreign investment ; how it is manifested in sets
of overlapping and contradictory norms and rules ; and discusses the effects of this
institutional overlap.

En l'absence d'un accord multilatéral ou régional sur les regles en ma-
tiere d’investissement, les investissements directs dans les Amériques sont
effectués dans le cadre du patchwork multidimensionnel des accords existants,
qui comprend aussi bien les reglements nationaux en matiere d’investissement
des pays concernés, que les traités d’investissements bilatéraux, les accords de
libre-échange, les reglements d'investissement a l'intérieur d’accords commer-
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postdoctoral qui a rendu cette recherche possible ; également remercier Elizabeth Smythe, Do-
nald MacKay et Maryse Robert, ainsi que toutes les personnes anonymes qui ont revu cet article
pour les commentaires inspirés qui ont contribué a son développement.
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ciaux préférentiels sous-régionaux comme I'ALENA, le MERCOSUR ou le Pacte an-
din, ou encore les instruments multilatéraux comme les accords du GatT-omcC.
Bien qu’il existe une littérature abondante sur le régionalisme et les arrange-
ments commerciaux dans les sous-régions comme I'ALENA et le MERCOSUR, I'in-
vestissement a pour sa part fait I'objet de relativement peu d’attention. Cette
littérature bourgeonnante sur les accords d’investissement se partage entre trois
grandes catégories : une approche en économie politique qui se concentre sur
la compréhension des acteurs et intéréts qui se cachent derriere les négocia-
tions des regles d’investissement' ; une approche économétrique qui cherche a
mesurer l'effet des accords d’investissements sur les flux d’investissements
étrangers directs? ; et une perspective juridique qui explore les impacts de
clauses légales particulieres (se référer a la Conférence des Nations Unies sur le
commerce et le développement ou cNUCED). La question des accords d'investis-
sement a l'intérieur de la plus large problématique de la gouvernance globale
n'a pour sa part bénéficié que de peu de considération — quelle sorte d’ordre
ou de structure d’autorité peut bien réellement représenter I'ensemble des ac-
cords d'investissement ? Cela constitue-t-il un régime ? Comment interagit-il
avec d’autres régimes (par exemple commerciaux) ? Ou se situe-t-il entre pou-
voir et bénéfices ?

Le but de cet article est d’explorer les impacts sur la gouvernance et les
développements futurs de ce réseau inconsistant d’accords d’investissement a
niveaux multiples qui se superposent et se recoupent les uns avec les autres. Il
étudie de facon plus spécifique le concept de « régime superposé »

1. AV. GanesaN, « Developing Countries and a Possible Multilateral Framework on Investment.
Strategic Options », Transnational Corporations, vol. 7, n° 2, 1998, pp. 1-38 ; Richard MasH,
« Host Country-Foreign Investor Bargaining Power and Investment Incentive Provisions in
Multilateral Investment Agreements », Department of Economics. Discussion Paper Series,
n° 47, Oxford, University of Oxford, 2000 ; Elizabeth SmytHE, « Your Place or Mine ? States,
International Organizations and the Negotiation of Investment Rules », Transnational Corpora-
tions, vol. 7, n° 3, 1998, pp. 85-120 ; Kenneth J. VANDEVELDE, « The Political Economy of a
Bilateral Investment Treaty », The American Journal of International Law, vol. 92, n°® 4, octobre
1998, pp. 621-641 ; Stephen YOUNG et Ana Teresa Tavares, « Multilateral Rules on Fpoi. Do We
Need Them ? Will We Get Them ? A Developing Country Perspective », Transnational Corpora-
tions, vol. 13, n° 1, 2004, pp. 1-30.

2. Mary Hatwarp-DRIEMEIER, « Do Bilateral Investment Treaties Attract Fp1 ? Only a Bit... and They
Could Bite », World Bank Policy Research Working Paper 3121, Washington pc, World Bank,
2003 ; Eric NEUmMAYER et Laura Spess, « Do Bilateral Investment Treaties Increase Foreign Direct
Investment to Developing Countries ? », World Development, vol. 33, n° 10, 2005, pp. 1567-
1585 ; Jeswald W. Saracuse et Nicholas P. SutLivan, « Do Bits Really Work ? An Evaluation of
Bilateral Investment Treaties and Their Grand Bargain », Harvard International Law Journal,
vol. 46, n° 1, hiver 2005, pp. 67-130 ; Jennifer TosIN et Susan Rose-ACKERMAN, « Foreign Direct
Investment and the Business Environment in Developing Countries. The Impact of Bilateral
Investment Treaties », mai 2005, ssrn.com/abstract=557121 ; Andrew WALTER, « The Political
Economy of o1 Location. Why Don’t Political Checks and Balances and Treaty Constraints
Matter ? Working Paper n° 38, Singapore, Institute of Defence and Strategic Studies, octobre
2002.
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(intersecting regimes) et son applicabilité au cas de reglements internationaux en
matiere d’investissement sur le continent américain’. Il présente comme argu-
ment que les regles en matiere d’investissement peuvent étre catégorisées
comme une sorte de régime superposé proche de ce que Kal Raustiala et David
G. Victor appellent le « complexe de régimes » (regime complex). Les caractéris-
tiques clés de ce régime sont : 1) son caractere incomplet, son développement
se faisant par le biais d’accords bilatéraux eux-mémes non coordonnés plutot
que par un accord multilatéral unique ; 2) son manque de cohérence, puis-
qu’il est pris entre les deux projets distincts que représentent les traités bilaté-
raux ; 3) ses conséquences imprévues sur la gouvernance a cause des interac-
tions entres les diverses composantes du régime ; et 4) la domination progres-
sive d’'un projet moins libéral par un projet plus libéral représenté par des
Etats plus puissants. Dans cette mesure, le régime d’investissement est explici-
tement inachevé, il met en ceuvre des principes, des normes et des regles contra-
dictoires qui ne bénéficient pas d'un consensus international, mais il repré-
sente malgré tout un cadre légal qui constitue une forme de gouvernance par
lui-méme. Dans un systeme international de plus en plus caractérisé a la fois
par la densité des enjeux et par la question de la légalisation, de tels régimes
pourraient bien s’avérer étre un phénomene largement répandu et par-la
méme étre fondamentaux afin de mieux comprendre la gouvernance globale et
ses luttes politiques souterraines.

I - Régimes superposés et gouvernance globale

Ceest la densité des institutions et des accords internationaux, qui avec la
légalisation des relations internationales a produit une superposition conti-
nuelle, inattendue et nébuleuse de reglements appartenant a des régimes ou
catégories d’enjeux différents*. Ainsi que David W. Leebron l'écrit : « nous
habitons un monde de multilatéralisme multiple — de nombreux régimes mul-
tilatéraux avec des mandats qui parfois se superposent, et effectivement parfois
entrent en conflit’ ». Dans cette optique, I'étude des régimes superposés s'inté-
resse aux impacts de ce multilatéralisme multiple sur les relations internatio-
nales®. On peut également la voir comme une réponse dans le cadre de la théo-
rie des régimes a la problématique centrale soulevée dans la littérature sur la
gouvernance globale, c’est-a-dire celle de la fragmentation et de la
recomposition de l'autorité dans I'économie politique globale.

3. David W. LeesroN, « Linkages », The American Journal of International Law, vol. 96, n° 1, janvier
2002, pp. 5-27 ; Kal Raustiata et David G. VICTOR, « The Regime Complex for Plant Genetic
Resources », International Organization, vol. 58, printemps 2004, pp. 277-309 ; G. Kristen
RosenDAL, « Impacts of Overlapping International Regimes. The Case of Biodiversity », Global
Governance, vol. 7,n° 1, 2001, pp. 95-118 ; Oran R. YouNG, « Institutional Linkages in Interna-
tional Society. Polar Perspectives », Global Governance, vol. 2, 1996, pp. 1-24.

4. K. Rauvstiata et D. VICTOR, op. cit., p. 295.

5. D. LEeBrON, op. cit., p. 17.

6. Idem, p. 11 ; K. Raustiata et D. VICTOR, op. cit., p. 278.
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On a surtout étudié les régimes superposés en les catégorisant ou en éta-
blissant la carte de leurs effets et des types de liens qu'ils établissent. Oran
Young (1996) a développé une taxinomie de quatre sortes de liens institution-
nels : embedded (enchassés) ; nested (imbriqués) ; clustered (regroupés) ; et
overlapping (qui se chevauchent, se recoupent). Les trois premiéres catégories
sont le produit d’'un plan institutionnel délibéré dans lequel les institutions
sont classées de maniere hiérarchique ou ont des roles délibérément reliés mais
circonscrits. Les institutions embedded (enchassées) sont celles qui sont incor-
porées dans des arrangements institutionnels plus larges qui les englobent ; les
institutions nested (imbriquées) sont celles qui concentrent des régimes plus
larges sur des enjeux particuliers ; et les régimes clustered (regroupés) sont la
conséquence délibérée de négociations et de compromis sur des enjeux ou
problemes qui peuvent surgir pendant la construction d'un régime’.

La quatrieme catégorie d’institutions, dites overlapping (qui se chevau-
chent), est le résultat de connections pour la plupart accidentelles entre des
institutions sans lien de hiérarchie, qui occasionnent des conséquences impré-
vues. Young montre que la superposition de régime se produit lorsque les régi-
mes sont construits sans référence aucune a lautre, mais ont néanmoins un
impact I'un sur autre®. Clest cette catégorie qui a attiré l'attention d’autres
analystes qui cherchaient a comprendre les effets externes de la légalisation et
de la densité des enjeux soulevés dans la gouvernance globale. Raustiala et
Victor identifient un phénomene quils appellent un « complexe de régimes »
(regime complex), qui se situe entre les institutions appelées « regroupées » et
« qui se chevauchent » par Young’. Ils examinent un seul sujet, a savoir celui
des ressources génétiques des plantes, qui est régi par plusieurs accords légaux
et institutions internationales en position non hiérarchique superposant par-
tiellement, et qui appartiennent a des catégories d’enjeux différentes. Dans
une approche similaire, Kirsten Rosendal s’'intéresse aux définitions contra-
dictoires des droits de propriété intellectuelle dans la Convention sur la
biodiversité de '’Accord sur les aspects des droits de propriété intellectuelle
(appic) de l'omc, également en ce qui concerne l'impact des définitions sur les
ressources génétiques des plantes'®. Dans ce cas, la superposition, ou le débor-

7. Vinod. K. AccarwaL, Liberal Protectionism. The International Politics of Organized Textile Trade,
Berkeley, University of California Press, 1985, p. 27 ; D. LeesroN, op. cit., pp. 12-14 ; John
Gerard RUGGIE, « International Regimes, Transactions and Change. Embedded Liberalism in the
Postwar Economic Order », International Organization, vol. 36, n° 2, printemps 1982, pp. 393-
399 ; O. YOUNG, op. cit., pp. 2-5 ; Ernst B. Haas, « Why Collaborate ? Issue-Linkage and Interna-
tional Regimes », World Politics, vol. 32, n° 3, avril 1980, p. 372.

8. O. Young, op. cit., pp. 6-7.

9. K. RausTiaLa et D. VICTOR, op. cit., p. 279.

10. K. Rosenpal, op. cit., p. 111.
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dement, du commerce sur I'environnement a généré une littérature floris-
sante'’.

Cette littérature sur les régimes superposés démontre de facon convain-
cante que la superposition est un phénomene largement répandu dans les re-
lations internationales. Raustiala et Victor émettent quatre hypotheses a propos
des caractéristiques et du développement de « complexes de régimes » qui,
ayant également été identifiés lors d’autres études, semblent étre applicables
aux régimes superposés en général'’.

. Les régimes contemporains sont construits a partir de cadres légaux
existants et souvent incomplets, ce qui s’avere une preuve de path
dependency (dépendance au chemin) par rapport a ces institutions ;

. Le grand nombre d'institutions internationales existantes permet aux ac-
teurs de magasiner les forums pour pouvoir dénicher la meilleure voie
institutionnelle qui fasse avancer leur régime, ce qui résulte en une évo-
lution parallele de reglements portant sur la méme catégorie d’enjeux
dans des forums différents ;

. Ceest lorsque les régimes se croisent que les contradictions légales appa-
raissent. C'est la superposition dans les programmes entre des normes et
regles et reglements divergents sur des aspects secondaires du régime qui
génere le plus de problemes ;

. Les contradictions sont résolues d'une maniere bottom-up (ascendante)
par des mises en vigueur et renégociations successives portant sur les
points de jonction des régimes.

Le régime d’investissement étranger sur le continent américain possede
plusieurs des principaux attributs identifiés ci-dessus, y compris une profu-
sion d’accords superposés et non hiérarchiques dans la méme catégorie d’en-
jeux, accords différents ou les pays peuvent étre plusieurs fois membres?’.
Dans cette mesure, il constitue une étude de cas intéressante et potentielle-
ment révélatrice pour la littérature sur les régimes superposés et ses capacités

11. Ignacio MapaLENA, « Foreign Direct Investment and the Protection of the Environment. The Bor-
der between National Environmental Regulation and Expropriation », European Environmental
Law Review, mars 2003, pp. 70-82 ; Howard Mann et Monica Arava, « An Investment Regime
for the Americas. Challenges and Opportunities for Sustainability », Sustainable Americas
Project. New Haven, Yale Center for Environmental Law and Policy, mai 2001.

12. K. Raustiala et D. VICTOR, op. cit., pp. 279-280. Les points 2 et 3 sont aussi traités dans K.
ROSENDAL, op. cit., pp. 98-99, 111.

13. Raustiala et Victor définissent leur complexe de régime (regime complex) comme suit : « an array
of partially overlapping and nonhierarchical institutions governing a particular issue-area.
Regime complexes are marked by the existence of several legal agreements that are created and
maintained in distinct fora with participation of different sets of actors. The rules in these
elemental regimes functionally overlap, yet there is no agreed upon hierarchy for resolving
conflicts between rules » ; K. Raustiata et D.VICTOR, op. cit., p. 279.
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explicatives. Cet article est construit autour de I'examen de la robustesse expli-
cative des hypotheses avancées par Raustiala et Victor a propos du complexe
de régimes. Le but de cet article, qui suit la méthodologie de Raustiala et
Victor, n’est pas de tester ces hypotheses avec une rigueur scientifique exem-
plaire. 1l s’agit plutot d’apporter une contribution au développement de cette
approche de la gouvernance globale en étudiant les hypotheses sur les régimes
superposés et en les appliquant a une étude de cas sur une catégorie d’enjeux
qui n’a pas encore été prise en compte par la littérature sur les régimes.

Le régime d’investissement étranger présente des caractéristiques qui le
différencie des régimes superposés ou « complexe de régimes » décrits ci-
dessus. En particulier, le pouvoir politique d’Etats plus puissants semble me-
ner la danse entre les composantes contradictoires du régime en faveur du
régime le plus libéral**. Bien que Raustiala et Victor ne rejettent pas complete-
ment cette question du pouvoir, ainsi que l'illustre leur discussion sur le ma-
gasinage de forum, leur affirmation que les incohérences du régime sont réso-
lues aux points de jointure d'une maniere bottom-up apparait naive, ou cons-
tructiviste en comparaison. Elle donne en effet peu d’'indications quant a
savoir pourquoi les regles d'un régime vont supplanter celles d'un autre — ou
méme s'il se cache un but ou un dessein hégémonique derriere certaines sortes
de superpositions de régimes. En fait, Raustiala et Victor vont méme jusqu’a
suggérer qu'une évolution de régime du type « dépendance au chemin »
brouille les pistes des liens entre pouvoir et influence plus que ne le prévoirait
la théorie des régimes’. Dans cette mesure, la littérature sur les régimes super-
posés va dans le sens de ce que James Rosenau et d’autres disent lorsqu'ils affir-
ment que la complexité de la gouvernance globale contemporaine se traduit
par une plus grande indépendance des organisations internationales vis-a-vis
de la politique du pouvoir.

Par contre, la politique du pouvoir est clairement présente a la fois dans
I'évolution du régime d’investissement et dans la gestion et les conséquences
de sa superposition. Premierement, a l'instar d'un complexe de régimes, le
régime d’investissement met en évidence combien les accords d’'investissement
sont incomplets et se recoupent, du fait qu’il se développe par le biais

14. Young note que des puissances anti-hégémoniques pourraient essayer de créer des régimes qui
différeraient du régime dominant, tandis que I'analyse par Rosendal de la friction entre la Con-
vention sur la biodiversité et I'appic ne peut échapper a la domination américaine sur le régime
de commerce global. O. Young, op. cit., p. 13 ; K. RosEnDAL, op. cit., pp. 108-109. Puchala et
Hopkins font ressortir le méme point dans le volume original d'International Organization sur les
régimes internationaux : « disadvantaged participants tend to formulate and propagate
counterregime norms, which either circulate in the realm of rhetoric or lie dormant as long as
those who dominate the existing regime preserve their power and their consequent ability to
reward compliance and punish deviance » ; Donald J. Puchata et Raymond F. Hopkins, « Inter-
national Regimes. Lessons from Inductive Analysis », International Organization, vol. 36, n° 2,
printemps 1982, p. 250.

15. K. RausTiata et D.VICTOR, op. cit., p. 296.
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d’accords bilatéraux non coordonnés plutot que d’un seul accord multilatéral.
Deuxiemement, on constate que deux projets politiques distincts et en partie
incompatibles sont avancés a travers les traités bilatéraux, I'un étant largement
conforme aux objectifs des Etats-Unis, et 'autre correspondant aux intéréts
d’Amérique latine. En troisieme lieu, le régime provoque des effets inattendus
sur la gouvernance, du fait des interactions entres les éléments incohérents
entre les deux régimes. Et en dernier lieu, le projet moins libéral (d’Amérique
latine) apparait comme progressivement dominé par les projets plus libéraux
embrassés par les Etats plus forts.

II — Le régime d’investissement hémisphérique émergent
sur le continent américain

On utilise communément le terme d’« accords internationaux sur l'in-
vestissement » (A1) pour se référer a un trousse d’instruments d’investissement
divers dont font partie : les traités d’investissement bilatéraux (118) ; les chapi-
tres sur l'investissement des accords d’échanges commerciaux bilatéraux et
sous-régionaux et des marchés communs ; et les accords négociés
multilatéralement. Les accords internationaux sur I'investissement sont des
traités conclus entre des pays, et qui régissent les relations entres les Ftats et les
compagnies étrangeres basées dans les pays signataires. Ils font état des obliga-
tions des pays hotes envers les investisseurs étrangers en ce qui concerne la
définition, 'admission, I'établissement, I'opération et le retrait des compagnies
étrangeres, et spécifient également le mécanisme de reglement des différends,
dans le cas ot les droits légalement reconnus de ces compagnies seraient violés
par les Ftats. Dans de rares cas, les accords peuvent aussi spécifier les obliga-
tions de bonne gestion corporative et de bon comportement pour l'investisseur
étranger.

Globalement, pres de 2 500 traités d’investissement bilatéraux auront été
signés a la fin de 2005'°. 1l existe déja, juste dans les Amériques, un systeme
multiniveaux de gouvernance régionale de l'investissement étranger direct qui
inclut les dispositions relatives a I'investissement d’une grande variété
d’accords d’investissement internationaux. Font partie de ces an : 'Accord de
libre-échange nord-américain (aLEna) ; le G-3 qui comprend a l'origine la
Colombie, le Mexique et le Vénézuéla ; le MErRcOsUR (Marché commun du Sud,
les Protocoles de Colonia et de Buenos Aires, en attente de mise en vigueur) ;
la Communauté andéenne (ou Décision 291) ; le Marché commun des Carai-
bes (caricom ou Protocole 2) ; un certain nombre d’accords de libre-échange

16. uncrap, « The Entry into Force of Bilateral Investment Treaties (8iTs) », 114 Monitor, n° 3, 2000,
p. 2, www.unctad.org/en/docs/webiteiia20069_en.pdf ; jusquen 2003, au moins 2 265 TiB
couvrant les services ont été conclus entre un total de 175 pays, montrant a la fois I'intérét
grandissant pour la signature de TiB entre les pays en voie de développement, et I'accroissement
rapide du nombre de 1B enregistrés dans la deuxieme partie des années 1990 ; uncTap 2004b,
World Investment Report 2004. The Shift Towards Services, Geneve, United Nations, 2004, p. 221.
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comme ceux Etats-Unis-Chili ou Etats-Unis/Amérique centrale et République
dominicaine (CAFTA-DR) ; et un tissu de quelque 370 traités d’investissement
bilatéraux. Les membres régionaux de I'omc sont aussi soumis a I'’Accord sur les
mesures concernant les investissements et liées au commerce (I'’Accord sur les
MIC, ou TRIM en anglais), a '’Accord général sur le commerce des services (AGcs,
ou GATs), a '’Accord sur les aspects des droits de propriété intellectuelle (appic,
ou TRIPS), et a 'Accord de I'omc sur les subventions et les mesures compen-
satoires (AsMC, ou AscM en anglais'’).

On s’accorde en général sur le fait que les buts principaux de ces accords
sont de procurer une stabilité et une sécurité aux investisseurs étrangers en
limitant I'étendue d’éventuelles interventions gouvernementales légitimes dans
leurs affaires et en leur garantissant une compensation dans le cas ou les gou-
vernements ne respecteraient pas ces normes'®. Les gouvernements des pays en
voie de développement peuvent aussi les présenter comme des indices de leurs
efforts pour attirer le capital étranger — puisqu’ils donnent a la fois le signal
d'une libéralisation des regles d’investissement et offrent I'acces a I'arbitrage
international comme preuve de leur engagement”. Ainsi que Salacuse et Sulli-
van l'expriment : « un Tis entre un pays développé et un pays en voie de déve-
loppement est fondé sur un grand pari : une promesse de protection du capital
en retour de la perspective de plus de capital dans l'avenir®® ». Cependant, la
preuve qui étaye laffirmation qu'un traité d’investissement bilatéral stimule les
flux d’investissement direct a I'étranger vers le partenaire qui importe ce capi-
tal reste mitigée. La plupart des études ont mis en évidence qu’un Tis a soit un
effet faible, soit pas d’effet du tout sur l'influx d’investissement direct?'.

Bien que la signature de traités d’'investissement bilatéraux et d’accords
internationaux sur l'investissement n’ait pas un impact clair sur l'influx d’in-

17. Maryse RoBerT et Theresa WETTER, « Toward an Investment Agreement in the Americas. Building
on the Existing Consensus », dans Miguel RopriGUEz MENDOZA et al., (dir.), Trade Rules in the
Making. Challenges in Regional and Multilateral Negotiations, Washington pc, oas/Brookings Insti-
tution Press, 1999, pp. 389-398 ; oas, « Investment Agreements in the Western Hemisphere. A
Compendium », juillet 2004, www.sice.oas.org/cp_bits/english99/arc ; Sherif H. Sk, Global
Regulation of Foreign Direct Investment, Aldershot, Ashgate, 2002 ; unctap Bilateral Investment
Treaties, 1959-1999, Geneve, United Nations, 2000, pp. 15-16.

18. K. VANDERVELDE, op. cit., p. 632.

19. uncrap, Bilateral Investment Treaties, 2000, p. 1.

20. J. Satacusk et N. Sullivan, op. cit., p. 77.

21. Peter Egger et Michael Pfaffermayr, « The Impact of Bilateral Investment Treaties on Foreign
Direct Investment », Journal of Comparative Economics, vol. 32, 2004, pp. 788-804, 801 ; M.
HALLwARD-DRIEMEIER, op. cit., p. 11 ; J. TosiN et S. ROSE-ACKERMAN, op. cit., p. 31 ; A. WALTER, op.
cit. Deux études, cependant, font état d'un fort impact sur les influx d’ipE pour les Ti8 signés par
les Etats-Unis et I'ocpE : E. NEUMAYER et L. SPESs, op. cit., p. 1582 et J. SALACUSE et N. SULLIVAN, op.
cit., p. 111. Des disputes continuelles sur la méthodologie et la taille des échantillons, et I'inca-
pacité actuelle de quantifier les degrés de protection de l'investissement offerte dans les diffé-
rents Al empéchent de livrer une conclusion définitive a ce sujet.
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vestissement direct a 'étranger des pays en voie de développement, de tels
accords sont néanmoins sujets a grande controverse du fait de leurs consé-
quences potentielles et réelles sur la gouvernance interne des pays. D'un coté,
le recours au reglement international des différends commerciaux (par arbi-
trage privé) pour les investisseurs étrangers peut, dans les faits, remplacer et
donc fragiliser la qualité des recours légaux ainsi que la bonne marche de la loi
dans le pays d’accueil??. Pis encore, ainsi que le débat autour de I’échec de
I’Accord multilatéral sur I'investissement (amr) I'a mis en lumiere, des accords
internationaux sur l'investissement peuvent mener a la controverse a cause de
leurs impacts sur 'autonomie de la politique gouvernementale, en particulier
en ce qui a trait a la crainte qu’elles finissent par constituer une charte de
droits corporatifs qui handicape les gouvernements dans leur effort d’assurer
la protection des programmes sociaux et de I'environnement. Ce débat est par-
ticulierement évident dans le cadre du clivage nord-sud quant au niveau
approprié de protection des investissements étrangers dans les pays en voie de
développement et aux conséquences des At sur la politique de développement
des Etats concernés. Ce patchwork multiniveaux constitue bien un régime
superposé, puisque chaque accord implique des membres différents et des
obligations différentes. Les impacts de ce régime sont difficiles 4 cerner en raison
du grand nombre de traités impliqués.

A — Libéralisation de la concurrence ou concurrence de la légalisation ?

Les premiers réglements sur l'investissement international ont émergé
dans le contexte d’accords d’échanges sous-régionaux a un moment ot les in-
quiétudes quant au controle et a la réglementation des investisseurs directs
déja présents prenaient le pas sur la nécessité de les attirer. L'instance la plus
remarquée était le code d'investissement restrictif du Pacte andin qui allait vers
une nationalisation progressive des investissements étrangers (Décision 24).
Dans le cadre plus large de la continuité et du développement des accords de
commerce sous-régionaux ou de marchés communs, les regles d’investisse-
ment au début des années 1990 ont fait preuve d'une rupture qualitative avec
les précédentes. Des codes restrictifs, y compris ceux que 'on peut trouver
dans le Pacte andin, ont été remplacés par des clauses, comme celle de la Dé-
cision 291, qui avaient pour intention de stimuler les investissements directs a
l'étranger a l'intérieur du pays concerné plutot que de les réguler.

La vague de traités d’investissement bilatéraux qui a balayé la région a la
fin des années 80 et 90 a été d’'une grande importance pour le développement
du régime d’investissement direct a I'étranger existant. Le premier a avoir été
signé dans ’hémisphere ouest a été I'accord Panama/Etats-Unis en 1982.
Depuis ce premier traité d’investissement bilatéral, I'évolution des accords

22. Tom GINSBURG, « International Substitutes for Domestic Institutions. Bilateral Investment
Treaties and Governance », International Review of Law and Economics, vol. 25, 2005, pp. 120-
122.
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américains a fait montre d’'une continuité claire. Six éléments-clés sont généra-
lement présents dans les accords internationaux sur l'investissement : la portée
et le champ d’application, qui définissent quels investisseurs et investissements
sont couverts par le traité, et qui spécifient l'entrée en vigueur ainsi que la
durée de l'accord ; Padmission et Iétablissement des investissements, qui définit
jusqu’a quel point les notions de norme de « traitement national » et de « nation
la plus favorisée » sappliquent a l'investissement étranger ; le traitement établit
la norme que doit atteindre la politique étatique vis-a-vis de I'investissement
étranger ; le transfert fixe les regles de rapatriement des préts, profits, intéréts,
capital et de l'acces au change ; expropriation spécifie les conditions dans les-
quelles I'expropriation est permise et des compensations peuvent étre versées a
I'investisseur ; et le reglement des différends précise les procédures par lesquelles
les différends sont résolus et quelles sont les parties autorisées a soulever les
questions en vue d’un reglement juridique®.

Modele de traité d’investissement a dépendance au chemin

Les traités américains ont mis la barre tres haute quant au niveau de libé-
ralisation de ces conditions, et ont clairement évolué vers un texte de plus en
plus standardisé et légalisé — montrant la dépendance au chemin soulignée par
Raustiala et Victor. Par exemple, des variations significatives dans le langage
utilisé a propos de dispositions-clés peuvent étre trouvées dans les accords les
plus anciens (Panama 1982, Haiti 1983 et Grenade 1986). Ceci a évolué vers
une norme libérale élevée dans toutes les clauses citées ci-dessus, et que I'on
peut voir dans le modele américain de Tis de 1994, dans lequel I'élément le
plus notable est le mécanisme de reglement des différends basé sur I'atena qui
autorise les compagnies a poursuivre les gouvernements dans le cas ot ils n’ont
pas satisfait les normes de l'accord. La pratique la plus récente quant a la révi-
sion des traités, qui date de I'accord de libre-échange Chili/Etats-Unis de 2003
(et qui s'est répétée dans le traité d’investissement bilatéral Etats-Unis/Uruguay
de 2004), a consisté a réduire marginalement la protection de I'investisseur et
a donner une plus grande garantie aux Etats de pouvoir légiférer dans I'intérét
public.

D’une maniere générale, il y a une grande convergence et une apparence
de dépendance au chemin dans les dispositions des an dans les Amériques
(voir Maryse Robert a ce sujet). La plupart des pays d’Amérique latine ont suivi
le format général des accords américains dans les accords signés avec les parte-
naires continentaux et extra-continentaux. Parmi les dispositions substantives,
par exemple, un large consensus international a émergé autour des aspects-
clés de la définition de I'investissement, de la durée des accords, des normes
de traitement et de sécurité des investissements, des restrictions sur les trans-
ferts, des exigences d’expropriation et des normes de compensation. Dans ces

23. M. RoBERT, 0p. cit., pp. 401-407.
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catégories on trouve, bien sur, des variations dans les dispositions, que I'on
peut voir comme se situant dans un continuum entre garantir un espace con-
sidérable aux politiques gouvernementales et maximiser la protection des
investisseurs. La tendance, en général, a été d’aller vers une plus grande sécu-
rité des investisseurs. Comme il sera discuté ci-dessous, cette similitude de
base ne devrait pas occulter plusieurs points majeurs de divergence, en parti-
culier dans les dispositions liées au maintien de la flexibilité en matiere de
politique gouvernementale dans les pays en voie de développement.

Donc, au moment de la négociation de I'atena (1993), il semblait possi-
ble que l'accord — et par conséquent les dispositions relatives a lI'investissement
— puissent étre étendus au reste du continent. La rigidité et I'impossibilité
d’amender I'ALENa, qui a été longuement commentée, seraient due en partie a
cette attente que l'accord soit éventuellement supplanté par un accord simi-
laire a I’échelle continentale (hémisphérique) ou multilatérale**. Lorsque le
président Clinton a lancé la Zone de libre-échange des Amériques (zLEa) a
Miami en 1994, pierre angulaire du déroulement du Sommet des Amériques,
on s’attendait a un texte continental qui vienne harmoniser le cadre existant, et
qui montre une forte dépendance au chemin par rapport au modele de I'aLENa.

Cependant, dans les négociations sur la Zone de libre-échange des
Amériques on a pu voir le reflet de I'échec des pourparlers de I'omc a Cancun
en septembre 2003. Lors de la rencontre ministérielle de novembre 2003 a
Miami, « un article mis en circulation par le Brésil et ses partenaires du
MERCOSUR... avant les rencontres de Miami a signalé sa mauvaise volonté a aller
au-dela de ces disciplines d'investissement substantives » contenues dans les
accords sur les MmiC et sur le commerce des services (AGCS), tout autant que son
rejet du mécanisme de reglement des différends entre investisseur et Etat en-
chassé dans P’atEna®. La réunion sest conclue avec I'accord entre les princi-
paux joueurs d’abandonner un accord ambitieux connu sous le terme de single
undertaking (engagement unique). Les pays continueraient plutdt de négocier
un accord minimum multilatéral, pendant que les groupes de pays plus petits
et aux opinions similaires pourraient négocier entre eux des accords plurilaté-
raux avec des dispositions a la portée bien plus large. Ce changement dans le
fond de l'accord sur la zLEa a effectivement éliminé la possibilité que des dis-
positions en matiere d’investissement comme celles que I'on peut trouver dans
I'aLENA soient en fin de compte inclues dans ce qui a été appelé l'accord « Fraa-
lite » (« zLEA a la carte ») apres Miami.

L’échec final de ce projet a montré d'une part que les divergences sur les
politiques d’investissement étaient trop importantes pour qu'un pont puisse

24. Louis BELANGER, « L’ALENA. Le Canada doit-il s'en contenter ? », La politique étrangere du Canada/
Canadian Foreign Policy, vol. 12, n° 2, automne 2005, pp. 85-86 ; Ivan BerNIER et Martin Roy,
« NAFTA and MERCOSUR. Two Competing Models ? », dans Gordon MACE et Louis BELANGER (dir.),
The Americas in Transition. The Contours of Regionalism, Boulder, co, Lynne Rienner, 1999, p. 77.

25. INVEST-sD Newsletter, 24 novembre 2003, www.iisd.org/investment/itn ; Rorden WILKINSON,
« Crisis in Cancun », Global Governance, vol. 10, 2004, p. 150.
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étre jeté, et d’autre part qu'une évolution de type dépendance au chemin des
régimes d’investissement avait des limites incontournables. En dépit de simila-
rités significatives dans les textes, des différences importantes, voire irréconci-
liables, restaient dans nombre de dispositions clés entre ce qui, a la fin des
années 1990, apparaissait alors comme deux modeles : un modele américain,
et un modele inter-Amérique latine d’accord sur l'investissement.

Projets de légalisation concurrents

Cet échec a négocier une Zone de libre-échange des Amériques qui ait
des allures de version sud de I'aLEna, a vu le magasinage de forums et le déve-
loppement parallele de projets de légalisation distincts se développer de
maniére croissante. L'impasse dans les négociations depuis les rencontres de
Cancun et de Miami en 2003 a résulté en un changement majeur, dans la stra-
tégie américaine globalement, et aussi dans les Amériques. Les Etats-Unis, con-
frontés avec la probabilité que n'importe quel accord multilatéral de I'omc ou
de la zLEA sur 'investissement soit plus faible que les reglements existants qu'ils
promouvaient internationalement a l'aide de leurs programmes en matiere de
118 et d’accords de libre-échange, ont préféré chercher a obtenir des disciplines
d’investissement a un niveau bilatéral par le biais d'une stratégie globale nom-
mée competitive liberalization (« concurrence a la libéralisation®® »). La stratégie
entendait augmenter la pression sur les pays qui résistaient a I'approche amé-
ricaine sur le commerce et I'investissement en signant des traités bilatéraux
avec les pays voisins. Cette approche augmentait le risque pour les pays en voie
de développement comme le Brésil, qui a refusé de négocier avec les Etats-Unis
au niveau multilatéral ou régional, puisque c’étaient eux, et non leurs concur-
rents, qui se retrouveraient marginalisés par rapport aux marchés américains.

Depuis que la « concurrence 2 la libéralisation » a été adoptée, les Etats-
Unis, en Amérique du sud, ont conclu des accords de libre-échange avec des
dispositions en matiéere d'investissement dans les regles de I'art avec le Chili
(2003), le Costa Rica, la République dominicaine, le Salvador, le Honduras, le
Guatemala et le Nicaragua (2005), la Colombie et le Pérou (2000) ; ils ont des
négociations d’accords de libre-échange en cours avec le Panama ; et ont percé
le cceur du MERCOSUR en concluant un traité d’investissement bilatéral avec
I'Uruguay (2004). De cette facon, les Etats-Unis mettent de 'avant leur propre
modele de gouvernance internationale de I'investissement, que l'ancien repré-
sentant américain au commerce extérieur (UsTR) Robert Zoellick a déja décrit
comme atteignant « le plus haut standard — étendant effectivement I'’Accord de
libre-échange nord-américain » jusqu’aux frontieres du MERCOSUR?’. Stephen-

26. UNITED STATES TRADE REPRESENTATIVE, 2004 Trade Policy Agenda and 2003 Annual Report, Washington
nc, 2004, p. 1, www.ustr.gov.

27. Robert ZokLLick, « The Route from Miami to Economic Freedom », Financial Times, 8 décembre
2003.
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son et Hufbauer ont affirmé que « les annonces bilatérales (sur de nouvelles
négociations) devraient étre considérées comme une conséquence aussi impor-
tante de Miami que le changement de vision de la ziEa lest lui-méme... Les
Etats-Unis ont effectivement « capturé » tous les pays de '’Amérique latine,
sauf ceux membres du MERCOSUR et le Venezuela®® ».

Ce modele américain de libre-échanges et de reglements en matiere
d’investissement n’a pas tant pour but d’accéder aux marchés ou au commerce
que de promouvoir un programme qui va au dela de celui de 'omc (agenda
omc-plus) qui restaient bloqués au niveau multilatéral®. Ainsi, les Etats-Unis
peuvent mieux utiliser leur pouvoir structurel supérieur dans les arrange-
ments bilatéraux plutot que multilatéraux, ot ils font face a une opposition
puissante de la part de joueurs principaux comme 'Union européenne et le G-20,
tout en étant aussi désavantagés par les procédures de prise de décision de
I'omc (consensus sous la menace d'un éventuel vote majoritaire)®. La stratégie
de projet de légalisation de la concurrence poursuivie par 'administration de
George W. Bush est fondamentalement un projet de légalisation, qui cherche a
construire un corps de lois en matiere de traités internationaux qui corres-
ponde aux intéréts de la politique américaine, et a obtenir un soutien au ni-
veau multilatéral de 'omc parmi les gouvernements signataires. Une campagne
bilatérale similaire au début des années 1990 avait déja permis d’obtenir du
soutien en faveur de I'adoption d’'une premiere génération d’accords sur I'in-
vestissement (I'’Accord sur les mic et 'apric) a la fin du cycle d’'Uruguay’.

Cependant, dans la régulation de I'investissement étranger direct il y a
aussi des alternatives, ou projets concurrents de légalisation. Des projets sous-
régionaux comme le MERCOSUR et le Pacte andin ont été interprétés comme des
sources alternatives de « gouvernance » a 'approche poussée par les Etats-

28. Sherry M. StepHENSON et Gary Clyde HursaUER, « The Free Trade Area of the Americas. How
Deep an Integration in the Western Hemisphere ? », Working Paper, décembre 2004, p. 40.

29. Cristian DEBLock, « Nouveau régionalisme ou régionalisme a I'américaine. Le cas de I'investis-
sement », Cahiers de recherche Continentalisation 05-08, Centre études internationales et mon-
dialisation (cem), Université du Québec a Montréal, 2005, www.er.ugam.ca/nobel/ieim/iMc/
pdf/RegSerfaticric.pdf ; Nicola PrirLies, « us Power and the Politics of Economic Governance in
the Americas », Latin American Politics & Society, vol. 47, n° 4, hiver 2005.

30. Salacuse et Sullivan écrivent : « The bilateral setting allows the developed country to use its
power more effectively than does a multilateral setting, where that power may be more
diluted » ; J. Satacuse et N. SuLLIVAN, op. cit., p. 77.

31. Dallas DELuca, « Trade-Related Investment Measures. us Efforts to Shape a Pro-Business World
Legal System », Journal of International Affairs, vol. 48, n° 1, été 1994, p. 252. Nicola Phillips
décrit ce projet de légalisation comme délibérément invasif et restrictif pour les politiques pu-
bliques du pays d’accueil tandis qu'il sauvegarde I'autonomie des Etats-Unis ; N. PHiLLIpS, op.
cit., pp. 16-17. Elkins, Guzman et Simmons discutent ce point de vue en suggérant plutot que
ce sont les pays en voie de développement qui sont en concurrence pour les influx d’investis-
sement qui sont demandeurs. Leur analyse, toutefois, n’inclut pas la période de la « concur-
rence a la libéralisation » postérieure a 2003. Zachary Eixins, Andrew T. Guzman et Beth A.
Snivons, « Competing for Capital. The Diffusion of Bilateral Investment Treaties, 1960-2000 »,
International Organization, vol. 60, n° 4, automne 20006, pp. 811-846.
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Unis*. Cependant, les différences entre ces approches en termes de principes,
normes et regles substantifs, qui représentent un défi plus fondamental pour le
régime d’investissement continental émergent promu par les Etats-Unis, ont
été sous-évaluées par la plupart des analystes.

En fait, le projet concurrent de légalisation, qui apparait dans les traités
d’investissement bilatéraux et les accords de libre-échange signés entres les
pays en voie de développement, differe sur des points importants par rapport
aux traités américains, mais est tout aussi valable et tout autant constitutif
d'une loi internationale®. 1l ne devrait pas étre vu comme un projet de légali-
sation délibérément anti-hégémonique, bien que, depuis les années 1960, plu-
sieurs pays en voie de développement se sont déclarés en faveur de la réforme
des principes et pratiques du systeme de commerce international afin qu’ils
refletent mieux leurs intéréts et besoins. Les pays développés ont largement
échoué a intégrer des principes comme celui des dispositions relatives au trai-
tement spécial et différencié (1sp) dans le régime du commerce international,
et le débat a propos de ce qui reste a uniformiser est toujours en cours. Ces
différences dans les principes se retrouvent dans certains des reglements qui
régissent l'investissement étranger direct dans des projets d’'intégration sous-
régionaux tant dans celui de la Communauté andéenne, que dans des accords
d’investissement et de commerce bilatéraux signés entre pays d’Amérique
latine avec une fréquence accrue depuis le milieu des années 1990.

Par exemple, le role de premier plan joué par le Brésil dans le G-20 a
Cancun se double d’une relation de plus en plus institutionnalisée avec
d’autres puissances émergentes comme 'Inde, qui a pour objectif d’augmenter
son influence et de promouvoir des principes différents de ceux qui sont ins-
crits dans le systeme de 'économie libérale®*. Pour ce qui est de la question de
l'investissement, le Brésil est seulement 'un d'une poignée de pays sur le con-
tinent a avoir une position de type défensif en ce qui a trait aux tentatives
américaines d’étendre le modele de dispositions relatives a l'investissement de
I'aLEna a ensemble de Iespace hémisphérique®. Le Brésil, ainsi que le Para-
guay et huit petits pays de l'aire caribéenne, n’ont pas signé d’accord du style
de I'aLENA avec aucun autre pays™. En fait, le petit nombre de traités d’investis-

32. N. Pumwps, op. cit., p. 20.

33. Bien sur, les Tis signés par d’autres pays de I'ocpe different sur plusieurs points de ceux des Etats-
Unis.
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accord d'investissement du style ALENA avec un autre pays sont : Antigua et la Barbade, les Baha-
mas, le Bélize, la Dominique et Santa-Lucia ; St-Vincent et les iles Grenade, le Surinam ; H.
Branco et J. ZABLUDOVSKY, op. cit., p. 31.
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sement bilatéraux déja signés par le Brésil reste non ratifié, et a peu de chances
de l'étre dans le futur. Cela donne au Brésil une marge de manceuvre remar-
quable pour négocier des investissements, mais fait également surgir la ques-
tion de la perte de cette souveraineté dans tout accord ultérieur.

Dans le cadre des négociations a la fois de la ziea et de 'omc, le Brésil a
cherché a équilibrer la libéralisation du commerce et de l'investissement avec
le maintien de son autonomie en matiere de politiques de développement.
Antonio Rubens Barbosa, ancien ambassadeur du Brésil aux Etats-Unis, a
affirmé :

le Brésil a clairement intérét a empécher des dispositions d’ampleur
hémisphérique sur des sujets tels que l'investissement, la propriété intel-
lectuelle, les marchés publics et les services de venir couper dans son
aptitude a formuler et mettre en ceuvre des politiques publiques qui sont
de son intérét national®’.

A la différence des Etats-Unis, qui peuvent continuer a consolider leur
position de leader dans la sphere de la production intellectuelle, technologi-
que et industrielle par le biais des lois du marché libre, le Brésil, depuis les
années 1960, a plutot utilisé IEtat pour gagner sa compétitivité internationale
dans des industries a haut niveau d’expertise telles que I'aérospatiale. La
nécessité pour le Brésil de s'occuper de ses problemes sociaux poignants im-
plique que ses politiques publiques aient un plus large spectre quaux Etats-
Unis. De plus, le Brésil ne voit pas tellement de raisons de réduire son autono-
mie en matiere de politiques gouvernementales alors que les A n’ont montré
aucun effet sur l'augmentation des flux d'investissement vers le Brésil, qui est
déja I'un des principaux récipiendaires de ces influx.

Le Brésil et ses alliés ont dominé dans la rencontre ministérielle de Miami
en 2003 qui a résulté en les propositions de « ziEa a la carte » a deux voies®.
Cette scission a été renforcée au niveau continental lorsque, au quatrieme
Sommet des Amériques de novembre 2005, le Brésil a été a la téte d’'une coali-
tion avec le Venezuela et ses partenaires du MERCOSUR pour s'opposer a la réou-
verture des négociations de la zLea, a l'encontre des 29 autres pays qui avaient
accepté dans ses grandes lignes un accord de libre-échange a 'américaine
incluant des dispositions strictes en matiere d’investissement. Cependant,

37. Rubens Antonio Barsosa, « The Free Trade Area of the Americas and Brazil », Fordham Interna-
tional Law Journal, vol. 27, 2003-2004, p. 1021.

38. La « proposition brésilienne » d’avancer dans les pourparlers de la «zLEa, présentée lors de la
rencontre des vice-ministres de juin 2003, envisageait de scinder les négociations en trois dif-
férentes avenues : bilatérales pour ce qui est de 'acces aux marchés des biens et services ;
multilatérales pour la plupart des sujets a contentieux (subventions a l'agriculture, aides au
commerce, investissement, propriété intellectuelle, politique de la concurrence, marchés pu-
blics) ; et hémisphériques pour le reste (regles sur l'origine, procédures de reglement des diffeé-
rends, traitement spécial et différencié, fond de compensation, regles phytosanitaires,
facilitation des affaires) ; R. Barsosa, op. cit., p. 1020 ; S. STEPHENSON et G. HUFBAUER, op. cit.,
pp. 34-35.
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dans le contexte de la stratégie de libéralisation de la concurrence poussée par
I'Administration Bush, « les conséquences (des rencontres) de Miami pour-
raient s'avérer une victoire a la Pyrrhus pour le Brésil, puisqu’elles pourraient
résulter en la consolidation de T'influence économique et politique des Etats-
Unis sur 'hémisphere occidental que le Brésil tente de contrer depuis long-
temps® ».

B — Contradictions légales ou incompatibilités normatives
fondamentales

Les projets concurrents de légalisation décrits ci-dessus impliquent de
graves divergences a la fois dans les normes et les reglements concernant des
aspects-clés du régime. Ces normes divergent principalement sur la question
de la relation entre Etat et société — particulierement quant a jusquott un Etat
peut se permettre de réglementer ou d’'interférer de maniere légitime avec le
capital privé (essentiellement d’origine étrangere). Ceci constitue, dans les
faits, une division récurrente dans le régime de commerce mondial entre les
principes fondamentaux établis au cours des négociations du Gatr, soit la non-
discrimination (dispositions relatives a la nation la plus favorisée et regle du
traitement national) ainsi que la réciprocité, et le défi des pays en voie de
développement représentés par le Groupe des 77. Le G-77, formé au milieu
des années 1960, mettait de l'avant des principes alternatifs comme celui ins-
crit dans les dispositions relatives au traitement spécial et différencié (tsp) et
leur légalisation dans des instances concurrentes telles que la Conférence des
Nations Unies sur le commerce et le développement (cNUCED)™.

Le GATT a bien permis des exceptions a la regle de la nation la plus favo-
risée (NPF). De telles exceptions incluaient l'article xiv pour les pays qui con-
cluaient des accords de libre-échange, I'article xvii autorisant des quotas d’'im-
portation de sorte a protéger le travail des enfants et a gérer des problemes de
balance des paiements, et la 4¢ partie, qui résulte de la pression des pays en
voie de développement et établit que la réciprocité ne devait pas toujours étre
exigée de ces derniers*'. Cependant, la plupart des déviations des principes
fondamentaux du catT ont été plutot symboliques et restreints par des limita-
tions ou des termes les spécifiant comme des déviations temporaires. Le traite-
ment préférentiel pour les pays en voie de développement sous I'égide du Sys-
teme général des préférences (General System of Preferences, 1968) contenait une

39. S. STEPHENSON et G. HUFBAUER, op. cit., p. 41.

40. uncTaDp, « Beyond Conventional Wisdom in Developmental Policy. An Intellectual History of
UNCTAD 1964-2004 », Geneve, United Nations, 2004, pp. 3-4 ; Muradu A Srur, « The Interna-
tional Investment Regime. Towards Evolutionary Bilateral & Regional Investment Treaties ? »,
Manchester Journal of International Economic Law, vol. 1, n° 1, 2004, pp. 59-66 ; R. WILKINSON,
op. cit., p. 151.

41. Theodore H. Conn, Governing Global Trade. International Institutions in Conflict and Convergence,
Aldershot, Ashgate, 2002, pp. 48-50.
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« clause conditionnelle de renonciation renouvelable de dix ans de la clause
NPF », tandis que la « clause d’habilitation » de la ronde de négociations de
Tokyo (Tokyo Round) sur le méme sujet était elle-méme limitée par une « clause
de gradation* ».

Dans la période postérieure a la ronde de I'Uruguay, la cNUceD est deve-
nue une instance plus complémentaire que concurrente, chargée d’aider les
pays en voie de développement a négocier et s'adapter au systeme de commerce
multilatéral. Néanmoins, dans le cadre de I'agenda du Programme de Doha
pour le développement, elle a continué a avancer des propositions qui cher-
chaient a inclure des principes et regles reflétant les préoccupations de ses
membres en voie de développement, et qui entraient en conflit avec 'applica-
tion universelle de la non-discrimination et de la réciprocité®.

En ce qui a trait aux investissements, la cNUCED soutient que les accords
internationaux sur l'investissement devraient étre cohérents avec le besoin des
pays en voie de développement de maintenir « un certain espace politique afin
de promouvoir leur développement » en dépit d’'un plus grand consensus a la
fois quant au besoin d’investissements directs et d’'un role moins dirigiste de
IEtat*. Ainsi qu'il a été observé dans nombre de reglements des différends
entre investisseurs et Ftat dans le cadre d’na, en particulier sous le chapitre 11
de T'atEna, ce probleme demeure d’actualité. Ces jugements ont été interprétés
comme restreignant la faculté d’'un Etat de réglementer pour défendre I'intérét
public — en particulier pour ce qui est de la réglementation en matiere d’envi-
ronnement qui peut affecter les profits des investisseurs étrangers. En réaction
a cela, la Conférence des Nations Unies sur le commerce et le développement
a présenté comme argument que les accords internationaux sur l'investisse-
ment devraient plutot intégrer I'idéal d’une « flexibilité qui laisse place au
développement », cherchant ainsi a équilibrer la protection de l'investisseur
avec l'autonomie des politiques gouvernementales®. Les éléments qui confe-
rent cette flexibilité sont les dispositions qui permettent le traitement spécial et

42. Ibid., pp. 75 et 112.

43. Lavision de la cNUCED est la suivante : « modernized, strengthened and development-oriented
set of S&D should be based on the following principles : strengthening ey and non-discrimi-
nation while maintaining development flexibility by upholding the principles of non-
reciprocity in Part 1v of the GatT, and non-full-reciprocity as called for in the Doha Declaration ;
equitable treatment of developing countries through calibration of disciplines in a manner
commensurate with their trade, financial and developmental needs and capacities ; adequate
flexibility and policy space for developing countries in regard to inside-border issues and trade-
related agreements with significant implications for resources and domestic policy space ;
greater stability, security and predictability of S&D ; preferential market access ; special
consideration by developed countries to refrain from using trade defence measures against
developing countries ; and full consideration of development dimensions in new and emerging
issues ». UNCTAD, « Beyond Conventional Wisdom in Developmental Policy. An Intellectual
History of unctap 1964-2004 », op. cit., pp. 14-15.

44. UNCTAD, International Investment Agreements. Flexibility for Development, coll. Issues in Interna-
tional Investment Agreements, Geneve, United Nations, 2000, op. cit., p. 149.

45. uNcTAD, Flexibility for Development, op. cit., p. 149.
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différencié pour les pays en voie de développement et qui présument d’une
portée interventionniste réduite de I'Etat. Ce débat implicite sur les normes se
révele dans les projets concurrents de légalisation décrits dans la section précé-
dente, qui pourraient, au moins sur le continent américain, se caractériser en
gros par un projet américain et un projet inter-Amérique latine.

Les reglements contradictoires dans le régime d’investissement émergent

Les différences entre les principes concernant la relation entre Etat et
capital privé se retrouvent dans plusieurs des dispositions figurant dans les
traités d’investissement bilatéraux, les accords de libre-échange et autres
accords d’investissement internationaux qui composent le régime d’investisse-
ment a I'étranger en émergence. Il y a dans I'ensemble une grande convergence
dans les dispositions des accords internationaux sur l'investissement. Cepen-
dant, dans le cas de dispositions qui ont un impact plus substantiel sur la
flexibilité des politiques des pays en voie de développement, on observe plus
de divergence. Celle-ci se retrouve principalement dans les sections sur I'éta-
blissement et 'admission, les prescriptions de résultats, et dans une moindre
mesure la portée et le champ d’application des accords d'investissement inter-
nationaux.

Les éléments des traités d’investissement internationaux qui ont le plus
d'impact sur les éléments substantifs d'un accord international sur l'investisse-
ment et par conséquent sur la flexibilité de sa politique sont 'étendue d’appli-
cation du traité d’'une part, et les clauses d’admission et d’établissement des
investisseurs, d’autre part. Chacun de ces éléments pourrait limiter ce qui est
considéré comme un investissement ou un investisseur protégé et circonscrire
l'applicabilité des dispositions concernant le traitement national ou la nation
la plus favorisée — en d’autres termes, ils pourraient effectivement limiter a la
fois les secteurs importants et la période de temps pendant laquelle I'accord
d’investissement doit étre appliqué. Dans cette mesure, ils pourraient bien
constituer ce qui est connu sous le terme de limitations rationae materiae, ou
limitations a la substance des dispositions du traité, ce que la cNUCED considere
comme un élément clé, et indice potentiel de traitement différentiel et spécial,
qui peut affecter la flexibilité en matiere de politique gouvernementale™. De
telles limitations sont typiquement fondées sur des exceptions aux clauses de
traitement national ou de la nation la plus favorisée, soit générales, soit liées a
un sujet ou encore spécifiques a un pays, mais peuvent aussi dériver de la ca-
pacité de sélectionner lesquelles des dispositions doivent étre considérées
comme ayant un caractere contraignant, que ce soient les protocoles, les clauses
de réserve, les sauvegardes, les dérogations ou les clauses conditionnelles de
renonciation®’.

46. UNCTAD, International Investment Agreements. Key Issues, vol. 1. Geneve, United Nations, 2004,
p. 67.
47. uNcTAD, International Investment, op. cit., pp. 67-71.
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La disposition sur la portée et le champ d’application définit quels investis-
seurs et quels investissements seront protégés sous I'égide de I'accord d’'inves-
tissement, a partir de quel moment et pour combien de temps. La plupart des
traités d’investissement bilatéraux restent en vigueur pour une période de dix
ans et plus, et couvrent rétroactivement les investissements qui sont entrés
dans le pays d’accueil avant I'accord, en plus de tout nouvel investissement
pour une période de temps spécifiée, que le TiB soit annulé ou pas. De la méme
facon, dans la plupart des an modernes, il est reconnu que sont protégés l'in-
vestissement étranger direct, placements de portefeuille comme les actions
d’investissement comme les actions dans les compagnies, de méme que plu-
sieurs sortes d'investissements intangibles comme la propriété intellectuelle et
la bonne volonté. Cependant, dans la liste des investissements protégés spéci-
fiés dans ces clauses, il y a des variations. Par exemple, bien que les Etats-Unis
et les pays d’Amérique latine garantissent une protection de la propriété intel-
lectuelle, les accords américains récents la définissent parfois de facon plus
extensive afin de la faire correspondre a 'agenda de leur propre programme,
qui va au-dela de celui de l'omc, y compris en ce qui concerne les variétés de
plantes dans la liste des droits protégés. Les traités intra-Amérique latine limi-
tent généralement la liste aux procédés industriels, a la technologie, aux bre-
vets et aux marques.

L'admission et I’établissement sont aussi des caractéristiques substantives
clés qui affectent la flexibilité, et qui sont fondées sur I'engagement des signa-
taires a garantir le traitement national (regle du 1~, c’est-a-dire un traitement
pas moins favorable que celui garanti aux compagnies du pays d’accueil), et la
clause de la nation la plus favorisée (NPF, traitement pas moins favorable que le
meilleur qui ait été garanti a un pays tiers) aux investisseurs étrangers lors de la
phase de pré- et/ou de post-établissement. 1l y a une grande variation dans la
garantie des clauses TN ou NPF, selon si elles sont garanties dans la phase de pré-
ou de post-établissement. Le traitement national pour les modalités d’engage-
ment avant établissement crée un « droit d’établissement » pour les investis-
seurs étrangers, nonobstant la liste habituelle des secteurs exclus (comme les
services de santé et les télécommunications) et les exigences réglementaires
spécifiques comme les permis ou cartes de compétences locaux (droit, méde-
cine, comptabilité) qui peuvent constituer d’autres formes de discrimination
réelle contre les investisseurs étrangers. Ainsi, limiter le traitement national
aux modalités de post-établissement aussi bien que restreindre son
applicabilité sectorielle (avec des listes d’exceptions générales ou spécifiques
selon l'objet) constituent une facon pour les pays de conserver plus de liberté
en filtrant I'investissement étranger en fonction de son caractere approprié et
de ses bénéfices pour le développement, et d'imposer des prescriptions de ré-
sultats avant méme d’autoriser l'entrée des investissements ou des
investisseurs®. Ainsi, le niveau auquel le traitement national est limité va per-

48. uncraDp, Flexibility for Development, op. cit., pp. 94-102.
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mettre d’augmenter la flexibilité des politiques du gouvernement d’accueil
pour tous les éléments substantifs d'un accord international sur l'investis-
sement.

D’une maniere générale, les 118 américains exigent a la fois les clauses de
la nation la plus favorisée et du traitement national pour le pré- et le post-
établissement — et ce, afin d’empécher les signataires de filtrer I'investissement
étranger avant méme son entrée, ou d’exiger certaines concessions de la part de
la compagnie, qui constituent des conditions d’entrée. Nonobstant, les TiB
américains contiennent une longue liste d’exceptions générales aux normes de
la nation la plus favorisée et du traitement national. Au contraire, les signatai-
res des pays en voie de développement demandent le plus souvent un moindre
nombre d’exceptions a ces normes en dépit du fait que la plus grande majorité
de linflux d’investissement vient des Etats-Unis. En fait, les exceptions identi-
fiées par le pays importateur de capital sont souvent de nature non stratégique,
refletent des exigences constitutionnelles antiques (comme par exemple l'in-
terdiction pour l'investisseur de se rendre propriétaire de terrains a un certain
nombre de kilometres de la frontiere), ou encore exemptent des petits com-
merces ou des activités traditionnelles comme la péche de subsistance. Lorsque
les pays d’Amérique latine signent des accords d’investissement bilatéraux
entre eux, la norme du traitement national est rarement garantie dans la phase
de pré-établissement, sauvegardant ainsi la capacité de I'Etat interventionniste
de réguler l'investissement direct avec moins de restrictions.

On observe plus de variations dans les dispositions concernant les mesu-
res opérationnelles du pays d’accueil (prescriptions de résultats). En particulier,
certains traités d’investissement bilatéraux, y compris la plupart des TB cana-
diens et américains, interdisent de maniere explicite I'utilisation des prescrip-
tions de résultats comme condition préalable a 'entrée d'un investissement.
D’autres accords peuvent exiger des restrictions sur le recours a ces prescrip-
tions de résultats, ou carrément les omettre (permettant par la leur utilisation a
l'intérieur des limites des obligations spécifiées dans I’Accord sur les mic de
I'omc) — ce qui est typique dans la plupart des T8 conclus entre les pays d’Amé-
rique latine®. D’autres variations dans les accords d’investissement permettent
l'utilisation de plusieurs ou de toutes les prescriptions de résultats si elles sont
accompagnées d'une subvention. Les prescriptions de résultats ont toujours
été un outil important et caractéristique des économies en développement, en
particulier en Asie de I'Est et en Amérique latine. Les prescriptions de résultats
cachent ainsi d'importants outils pour les politiques industrielles : joint-ventu-
res, normes en matiere d’équité et de travail, exigences a 'exportation, de trans-
fert technologique, ainsi qu'en matiere de recherche et développement ; et

49. Les prescriptions de résultats bannies dans le cadre de I'’Accord sur les mesures concernant les
investissements et liées au commerce (’Accord sur les mic) comprennent : exigences locales sur
le contenu, exigences de balance commerciale, restrictions sur les influx d’argent étranger liés
a une entreprise, controle des exportations ; unctap, Host Country Operational Measures, coll.
International investment agreements, Geneve, United Nations, 2001, p. 7.
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présentent un grand pouvoir régulatoire®. Par conséquent, diminuer ces pres-
criptions de résultats constitue a la fois une restriction de la flexibilité en ma-
tiere de développement et un déni de 'importance du traitement spécial et
différencié.

Parmi les autres dispositions substantives il y a la définition de l'expro-
priation. Cette question varie d’une interprétation de I'expropriation directe
stricte a des formes plus indirectes, souvent illustrées dans la clause des « me-
sures équivalent a I'expropriation », et dans le pire des cas comprennent des
« confiscations réglementaires » dans lesquelles on comprend qu'un large
spectre de reglements étatiques sont susceptibles d’avoir un impact sur la
profitabilité d'une entreprise. Ce probleme a été la cause d’une controverse
considérable quant aux conséquences du chapitre 11 de l'aLEna. Le modele
américain actuel de reglement des différends entre Etats, institutionnalisé dans
laccord de libre-échange Etats-Unis/Chili (2003), représente un recul par rap-
port au modele de I'aténa du fait des limites imposées par le Congres américain
par le biais du Bipartisan Trade Promotion Authority Act (tpa) de 2002. Dans cette
mesure, plutdt que de représenter les purs intéréts du capitalisme américain,
les restrictions imposées par le TpA de 2002 réduisent une partie de la protec-
tion dont jouissaient les compagnies américaines dans les accords précédents,
pour améliorer le droit de regard du gouvernement®. Cependant, il est bien
clair que les accords conclus sur le nouveau modele ont bien pour objet d’an-
crer les normes internationales a 'américaine concernant le reglement des
droits de propriété intellectuelle, la protection de I'investissement étranger, et
la possibilité de recourir au reglement des différends entre investisseur et Etat ;
et il est vrai également que le droit de regard du gouvernement a été mis de
l'avant dans les accords d’investissement américains récents, par rapport a
ceux conclus entre 1994 et 2002.

L'utilisation des dispositions de reglement des différends de I’arena
(chap. 11) par les entreprises qui cherchent a contester les reglements des gou-
vernements concernant la santé, la sécurité et 'environnement parce qu'ils
constituent des traitements « injustes » ou des formes d’expropriation, a gé-
néré I'inquiétude que le processus de réglementation dans les trois pays de
I'ALENA puisse se refroidir (regulatory chill)>?. En réaction a cela, le Congres a
donné pour mandat que les nouveaux accords garantissent que les investis-
seurs étrangers ne bénéficient pas de plus de droits que les investisseurs natio-
naux ; quils améliorent la transparence et le droit de regard du gouvernement
dans les procédures d’arbitrage ; qu’ils éliminent les plaintes inutiles des in-
vestisseurs ; qu’ils aillent dans le sens d’'un organe d’appel de reglement des
différends sur l'investissement ; et quils incluent des accords annexes sur l'en-

50. unctap, Operational Measures, op. cit., p. 7.

51. David A. GanTz, « The Evolution of Fra Investment Provisions. From NAFTA to the United States-
Chile Free Trade Agreement » , American University International Law Review, vol. 19, 2003/
2004, p. 767.

52. Jessica. S. WILTSE,« An Investor-State Dispute Mechanism in the Free Trade Area of the
Americas. Lessons from Narta Chapter Eleven », Buffalo Law Review, n° 51, 2003, p. 1167.
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vironnement et le travail®>. En termes plus pratiques, cela signifie limiter le
spectre de certaines dispositions du chapitre 11 utilisées par les investisseurs
plaignants pour contester les reglements gouvernementaux’. Ce qui est parti-
culierement intéressant, c’est la possibilité pour les Etats signataires de dicter
des interprétations du traité qui deviennent contraignantes pour les tribunaux
d’arbitrage des tribunaux, ainsi que la possibilité pour les autorités domesti-
ques de réglementation de décider si les mesures financieres ou de taxation
constituent une forme d’expropriation ou non>.

Il n’y a pas de doute que ces changements ont été premierement motivés
par les inquiétudes des Américains de voir leur politique de réglementation
éventuellement mise en difficulté par les investisseurs étrangers. Il est cepen-
dant important de ne pas sous-estimer a quel point l'institutionnalisation de
l'autonomie politique américaine a également donné un plus grand espace
politique pour les économies en développement, en particulier par réciprocité
plutot qu'a cause d’exceptions spéciales ou marginales aux principes du GATT.
Les accords intra-Amérique latine comprennent de facon habituelle des méca-
nismes de reglement des différends entre Etat et investisseur, mais souvent avec
un langage plus flou, ou des mécanismes qui limitent leur application.

Par conséquent, les différences clés dans les an signés entre partenaires
d’Amérique latine et ceux qui incluent les Etats-Unis sont que les premiers
n’étendent pas le traitement national a la phase de pré-investissement ; et que
les prescriptions de résultats ne sont pas interdites de maniere explicite.
Combinées I'une avec l'autre, ces deux différences permettent aux pays a la fois
de faire le tri dans les investissements et de formuler des demandes posant la
performance comme condition d’entrée des ces investissements. Ceci est en fait
le point fondamental qui permet aux pays d’essayer de canaliser le secteur
privé vers les objectifs de développement national. Dans cette mesure, ces dis-
positions représentent une divergence normative fondamentale en ce qui con-
cerne les relations entre Etat et société entre 'Amérique latine et les £u.

C —Les points de jonction : superposition et conséquences imprévues

Le probleme, vu sur le plan de la gouvernance, est que la plupart des
pays ont conclu des accords avec des dispositions différentes et potentielle-
ment contradictoires d’apres les deux modeles exposés ci-dessus. Le régime
d’investissement étranger hémisphérique en émergence (et par extension le
régime d’investissement global) est donc caractérisé par des reglements incohé-
rents et qui se superposent. Quelles implications cela peut-il avoir pour la

53. Mark KanTor, « The New Draft Model us sit. Noteworthy Developments », Journal of Interna-
tional Arbitration, vol. 21, n° 4, 2004, p. 384.

54. D. Gantz, op. cit., p. 687.

55. M. KANTOR, op. cit., pp. 388-389, 395.

56. On doit cependant noter que certains accords de libre-échange bilatéraux récents entre pays
d’Amérique latine incluent bien des droits de pré-établissement.
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gouvernance globale des investissements directs a I’étranger ? Comment ces
incohérences sont-elles résolues?

Le reglement des différends entre Etat et investisseur

De la méme maniere que les cours constitutionnelles d’appel dans les
systemes politiques domestiques harmonisent les incohérences dans la législa-
tion domestique, la plupart des accords internationaux sur l'investissement
incluent des clauses de reglement des différends entre Etat et investisseurs qui
permettent a ces derniers de recourir a l'arbitrage international contraignant
dans le cas ot le pays d’accueil renaclerait a respecter les engagements inscrits
dans les accords. Raustiala et Victor se réferent sans aucun doute a cette sorte
de processus lorsqu’ils parlent de négociation concernant les points de jonc-
tion entre régimes superposés. Malheureusement, cette analogie avec ce pro-
cessus domestique ne tient pas dans le cas de l'investissement direct a I'étranger.

Les clauses de reglement des différends qui incluent I'arbitrage entre Etat
et investisseur permettent en théorie a ce dernier de choisir parmi un grand
nombre d’options. En fonction du texte de I'accord, les investisseurs peuvent
choisir parmi plusieurs des options suivantes : le Centre international pour le
reglement des différends relatifs aux investissements (ciro1) de la Banque mon-
diale ; le mécanisme complémentaire de conciliation, d’arbitrage et d’établisse-
ment des faits du ciror (pour les Etats ne faisant pas partie de la convention
cirol) ; arbitrage ad hoc sous la tutelle des regles d’arbitrage de la Commission
des Nations Unies pour le droit commercial international (cnxupci) ; ou
d’autres formes d’arbitrage ad hoc sur lesquelles les parties se sont mises d’ac-
cord (par le biais de la Chambre internationale de commerce, de la Chambre
de commerce de Stockholm). Le ciroi, la seule option institutionnalisée qui se
démarque, est devenue l'institution d’arbitrage la plus prégnante®”. Tous les
reglements, cependant, en particulier ceux de la cxupcr, de la Chambre inter-
nationale de commerce et de la Chambre de commerce de Stockholm, n’exi-
gent pas que l'on rapporte publiquement les cas, ce qui fait que le nombre total
de cas, de parties, et les jugements prononcés restent inconnus®®. Ainsi que
I'écrit Luke Eric Peterson : « I'énorme majorité des procédures légales elles-
meémes sont résolues derriere des portes closes™ ».

Bien qu’il existe en apparence un processus consensuel quant a l'inter-
prétation des points de jonction dans les accords internationaux sur l'investis-
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sement, en pratique il ne semble pas mener a une plus grande cohérence entre
les éléments contradictoires du régime. Ainsi qu’il a été vu plus haut, les juge-
ments sont souvent tenus secrets. Ceux qui sont rendus publics n'ont pas force
de loi, et (bien que souvent cités) n'ont pas de caractére contraignant pour les
tribunaux subséquents. Différents tribunaux d’arbitrage sont connus pour
avoir rendu des jugements contradictoires sur des cas ou les faits étaient sem-
blables. De surcroit, une plainte résultant d'une seule violation des droits d'un
investisseur peut étre réglée simultanément dans plusieurs cadres d’arbitrage et
aboutir a des jugements différents. Deux tribunaux différents sur la méme
question de révocation d’une licence de média par la République tcheque ont
émis deux décisions différentes, 'une d’elle accordant méme 355 millions de
dollars en dommages et intéréts (R. Lauder vs République tcheque, 2001°).
Dans un exemple plus récent, 'Argentine a du faire face a des jugements con-
tradictoires de la part de deux tribunaux a propos de cas similaires résultant
d’'une méme série de faits — soit la dévaluation du pays et la crise économique
de 2002. Dans le cas LG&E vs Argentine (2006), le tribunal a accepté I'argument
argentin selon lequel la dévaluation avait créé un « état d'urgence » pendant
17 mois durant lesquels le gouvernement ne pouvait pas étre tenu responsable
d’avoir rompu les obligations contractées sous I'égide du Tis Etats-Unis/Argen-
tine. Cela venait en contradiction avec un reglement précédent, celui du cas
cMs vs Argentine (2005), qui a rejeté argument d’« état d’'urgence® ».

En plus du probleme des jugements contradictoires ou incohérents, il y
a la question de savoir si les tribunaux d’arbitrage sont allés dans le sens d'in-
terprétations de la portée et du contenu des traités plus larges et plus libérales
que ne l'entendaient a l'origine des gouvernements signataires. Bien que plu-
sieurs aient montré du doigt les reglements des tribunaux sur les différends
entre Etat et investisseur de 'ALENA comme étant « conservateurs » en ce qui
concerne leur interprétation des « confiscations réglementaires » et du « stan-
dard minimum de traitement », d’autres ont noté que l'arbitrage par le cIrp
faisait montre d’interprétations larges et libérales de maniere récurrente.

Par exemple, un élément clé des traités d’investissement est la clause dite
« parapluie », qui statue que les gouvernements doivent respecter les engage-
ments contractuels pris avec les investisseurs étrangers. Certains tribunaux ont
adopté une approche expansive de ce probleme, indiquant ainsi que la rup-
ture d'un contrat peut étre considérée de la méme maniere que le non-respect
des obligations d’un traité, et donc étre soumise a l'arbitrage international con-
traignant. Ainsi, dans le cas cms vs Argentine cité ci-dessus, le Centre interna-
tional pour le reglement des différends relatifs aux investissements a déclaré sa
compétence quant a 'examen des plaintes déposées par un actionnaire mino-
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ritaire du fait d'un changement de taxation malgré les termes du contrat qui
stipulaient que les différends doivent étre résolus par la Cour fédérale argen-
tine®. Pourtant, des jugements subséquents sous 'égide de cette clause para-
pluie, comme par exemple les cas El Paso vs Argentine (2006) et Pan
American-sp vs Argentine (2006) ont rejeté ce méme argument que les diffé-
rends au sujet des contrats constituent des atteintes a la loi internationale®.

La question de savoir si les gouvernements fournissent un traitement
juste et équitable aux investisseurs étrangers est devenue I'une des plus impor-
tantes cause des arbitrages entre Etat et investisseurs. On le répete, il y a des
variations significatives sur la maniere dont sont interprétées ces dispositions.
Le chapitre 11 de I'aténa invoqué dans les cas S.D. Myers vs. Canada a adopté
une interprétation restrictive qui dit qu’il n’y a rupture que dans le cas d’'un
traitement extrémement injuste et arbitraire, alors que d’autres tribunaux ac-
cordaient des interprétations similaires de « négligence des obligations malin-
tentionnée, d’extréme insuffisance d’action bien en deca des standards inter-
nationaux® ». Pourtant, dans un autre cas de I'aLeNa, le cas Tecmed vs Mexi-
que, le plafond a été rabaissé, et le standard étendu afin d’inclure la non-ré-
ponse aux attentes légitimes des investisseurs, le manque de transparence ou
lattitude ambigué des gouvernements®. Cette derniere interprétation, plus li-
bérale, semble avoir prévalu dans les reglements d’arbitrage plus récents®.

Les accords internationaux sur l'investissement protegent également les
investisseurs de « 'expropriation indirecte », qui fait allusion a l'application
de reglements qui n'ont pas forcément pour objectif avoué d’exproprier l'in-
vestissement, mais pourraient bien priver l'investisseur de son investissement.
Des controverses sont nées autour de reglements sur I'expropriation indirecte
du fait que l'on craignait que de telles clauses puissent étre utilisées pour met-
tre a mal les objectifs légitimes de politiques publiques, avec des conséquences
regrettables pour les investisseurs étrangers, en particulier dans les domaines
de la réglementation sur la santé et 'environnement. Bien que les tribunaux
divergent sur la question de savoir a partir de quel point un reglement consti-
tue un cas d’expropriation indirecte, il y a tendance a considérer que les con-
séquences d’'une mesure sur un investisseur sont plus importantes que les ob-
jectifs des politiques publiques des gouvernements®.
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L'Institut international du développement durable (usp) a également cri-
tiqué l'utilisation des avocats comme des juges dans les tribunaux d’arbitrage
international, en avancant argument que cela mene a une situation de conflit
d'intéréts dans laquelle les juges ont intérét a accroitre la juridiction du tribu-
nal pour le bénéfice des cas futurs. Et cependant, d’'un autre coté, l'arbitrage
international a prouvé quil était plus conservateur que ce que l'on pensait. Les
compensations financieres accordées aux compagnies ont été plus basses que
les réclamations initiales, et ce de maniere significative, tandis que les tribu-
naux imposent de plus en plus le paiement tout ou partie des cotts d’arbitrage
aux compagnies qui ont perdu leur proces®.

Est-ce que la liste de ces accords incohérents s'allonge et ces accords se
libéralisent-ils de maniere constante ? Jusqu'a présent, la preuve est mitigée, et
les indications initiales que les reglements d’arbitrage semblaient impliquer
une extension massive des droits des investisseurs auraient plutot laissé la
place a une approche plus équilibrée. Mais cela est plus un indicateur d’inco-
hérence qu'une tendance claire : comme il y a plus de jugements des tribu-
naux, il y a aussi plus de variation a l'intérieur de ces jugements. Ce qui est
plus important sans doute, c’est que le fait qu'il n’y ait pas de cour d’appel
implique que les jugements larges et libéraux ne sont pas contestés (bien que
ce qui a été accordé puisse aussi étre annulé selon les reglements du ciroy), et
quils continuent quand méme a servir de référence pour les jugements futurs.
Par exemple, un jugement récent sur la crise argentine, dans le cas Enron vs
Argentine (2007), a pris comme référence 'approche plus large du reglement
cMs (voir ci-dessus) plutot que linterprétation plus restrictive du cas LG&E vs
Argentine (2006), sans pour autant donner des raisons pour ce choix®.

La clause de la nation la plus favorisée, cause de cohérences inattendues

On peut trouver dans les divers accords internationaux sur l'investisse-
ment signés par un méme pays des clauses différentes qui refletent des princi-
pes fondamentalement différents, ou qui incluent différents types d’excep-
tions spécifiques a un pays ou a un sujet. Bien que la norme soit que de telles
exceptions soient standardisées pays par pays, elles peuvent varier d’'un accord
a lautre du fait de la relativité du pouvoir de négociation du partenaire (dans
le cas des pays en développement) ou des changements dans les priorités
gouvernementales.

Bien que compliqué, ce n'est pas particulierement problématique tant
que le pays d’accueil des investissements peut identifier I'origine de l'investis-
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seur et les engagements particuliers qu’il a pris vis-a-vis de son pays d’origine™.
Par contre, des décisions d’arbitrage récents entre investisseur et Etat montrent
que les investisseurs chercheraient a utiliser la clause de la nation la plus favo-
risée (NPF), qui garantit a l'investisseur un traitement qui ne soit pas moins fa-
vorable que celui recu dans les pays d’accueil par les investisseurs de n'importe
quel pays tiers. Dans d’autres termes, la clause npF pourrait étre utilisée pour
introduire des dispositions les plus favorables provenant d’'un accord d’inves-
tissement international signé avec un autre pays quel qu'il soit.

Ceci ouvre la voie a des interactions inattendues, ou a ce qu’on appelle
des clause-jumping (sauts de clause) entre accords (partant de l'idée des sauts de
genes dans les plantes génétiquement modifiées). Le saut de clause a de gran-
des conséquences, allant de I'élargissement éventuel du type d’activités devant
étre protégées par le traité a la protection a laquelle l'investisseur a droit dans le
cadre d’'un reglement de différends contraignant. Dans le cas de l'arbitrage
Maffezini vs Espagne (2000), un ressortissant d’Argentine avangait l'argument
que l'accord d’investissement entre I'Argentine et 'Espagne permettait 'appli-
cation de dispositions de reglement des différends plus favorables, sur le mo-
dele de celles du 118 entre 'Espagne et le Chili"'. La décision dite Maffezini a
été reprise par deux autres tribunaux, dans les cas Suez vs Argentine (20006) et
National Grid pLc vs Argentine (2006), qui ont ainsi autorisé l'inclusion de
dispositions plus favorables provenant d’autres traités’.

D’une maniére similaire, la limite a laquelle le traitement national est
circonscrit (que ce soit pour le pré- ou le post-établissement ou les exceptions)
constitue une limitation majeure de I'impact du traité lui-méme. Si les dispo-
sitions de la clause npF dans un traité permettent en quelque sorte d’importer
des dispositions plus généreuses (pour l'investisseur) de traités avec des pays
tiers, en particulier en ce qui concerne la portée et le champ d’application et
les limites au traitement national, cela peut changer radicalement l'atteinte
quun gouvernement était prét a accepter sur sa souveraineté ou son pouvoir
de réglementation”. L'inclusion d’autres dispositions substantives comme les
restrictions sur les transferts de fonds (quand un traité n’autorise pas les
restrictions temporaires lors de crises de la balance des paiements), les clauses
qui limitent ou interdisent l'utilisation des prescriptions de résultats ou limi-
tent la garantie d’assistance technique, les définitions plus larges d’expropria-
tion (qui permettent aux investisseurs de porter plainte contre un Etat du fait
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des actions prises en faveur de l'environnement ou de la politique sociale), les
options de reglement des différends qui sont plus favorables a I'investisseur
(lexemption des recours légaux domestiques), ou qui réduisent la transpa-
rence des processus d’arbitrage, constitueraient des superpositions inatten-
dues avec des conséquences a grande portée.

On doit cependant se souvenir que I'éventualité des sauts de clause
dépend des limitations imposées a la clause NpF et des mots dans lesquels elle a
été rédigée. Jusqu'a présent, les décisions des tribunaux ne sont pas suffisam-
ment nombreux pour que 'on puisse confirmer si le saut de clause pose un
probleme vraiment significatif pour la cohérence et la prédictibilité des régi-
mes d’investissement, et si dans cette mesure le risque de saut de clause peut
avoir été exagéré. Dans les faits, des décisions récentes sur la transférabilité de
clauses substantives se sont montrés quelque peu contradictoires. Dans I'en-
semble, la cNUCED avance que les jugements d’arbitrage cherchent a limiter I'in-
clusion de droits qui iraient au-dela de la négociation originelle entre les deux
gouvernements qui sont parties prenantes du 1. Cela n’a pas empéché que le
tribunal du cmor permette dans le cas mtp Equity Bhd vs Chili (2004) I'inclu-
sion d’obligations faisant partie d’accords avec des pays tiers en améliorant le
traitement juste et équitable envers l'investisseur™.

La cohérence interne d'un accord international sur I'investissement se
montre fondamentale dans I'impact qu'elle a sur 'autonomie politique : « En
fin de compte, la portée et le champ d’application de I'accord sont établis par
linteraction entre toutes ses dispositions ». Par conséquent 'équilibre particu-
lier entres les définitions de I'investissement, de l'investisseur, du pays et des
exceptions au traitement national et a la clause de la nation la plus favorisée,
ainsi quentre les dispositions substantives de l'accord, refletent la tentative de
garder de la flexibilité afin de pouvoir atteindre des objectifs de politiques
publiques spécifiques”. Dans cette mesure, les intentions premieres des négo-
ciateurs, telles quexprimées dans une interprétation générale du document,
peuvent étre corrompues par la superposition institutionnelle encouragée par
la clause NpF.

Points de jonction, couches superposées et exemptions

Selon les hypotheses de Raustiala et Victor, les incohérences légales entre
les différents accords qui constituent le régime d’investissement devraient étre
résolues en travaillant les points de jonction au cours de négociations succes-
sives. Dans les accords sur l'investissement cependant, ce n’est pas le cas. Cer-
tains accords sont remplacés par des versions négociées plus récemment, qui
cherchent explicitement a harmoniser les pratiques qui figurent dans de vieux
accords avec les nouvelles (Us-Panama 1982, amendé en 2000). Mais lorsqu’il y
a incompatibilité, a la fois dans le fond et la forme, par exemple entre le style
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précis, légal et légalisant, de I'atEna et le style politisé et non contraignant du
MERCOSUR, il est improbable que les divergences puissent étre éliminées™. En
fait, ce que 'on voit dans l'investissement est une superposition d’accords ot
les couches les plus libérales (qui représentent les intéréts des pays les plus
puissants) semblent dominer progressivement les autres.

Les décisions des tribunaux au sujet des différends relatifs aux investis-
sements qui semblent entraver de maniére excessive 'autonomie politique des
pays en voie de développement promettent un retour d’ascenseur. Ainsi qu'on
I'a vu ci-dessus, les Etats-Unis, le Canada et le Mexique, comme le reflete le
modele de T8 américain de 2004, ont déja commencé a encadrer les traités
d'investissement de telle sorte qu’ils préservent le droit de regard sur des inter-
prétations de l'accord dans les tribunaux de reglement des différends, et qu'ils
limitent les clauses-clés comme celle du traitement juste et équitable et de I'ex-
propriation, afin de garder aux Etats une plus grande flexibilité en matiere de
politiques publiques. Néanmoins, il y a de fortes chances pour que la réaction
dans le monde des pays en voie de développement soit plus forte, venant sou-
ligner le fossé en matiere de normes entre divers accords. L’Argentine, en prise
avec quarante-deux cas, qui pour la plupart résultent de la crise économique
qu'elle a connue en 2001-2002, « étudie la possibilité de retourner a une juri-
diction par les cours nationales” ».

D’autres pays d’Amérique latine, la Bolivie, 'Equateur et le Venezuela
pour ne citer queux, qui suivent les mouvements récents qui consistent a na-
tionaliser ou a modifier les taxes sur les industries d’extraction, ont indiqué
leur intention de se distancer du modele américain de protection de l'investis-
sement. La Bolivie a envoyé une lettre d’intention a la Banque mondiale le
1 mai 2007 signalant son retrait du Centre international pour le reglement
des différends relatifs aux investissements’®. Le rejet de la juridiction d’arbi-
trage international peut aussi se faire par des interprétations juridiques des
constitutions nationales, qui, pour la plupart en Amérique latine, incluent les
clauses dites Calvo confirmant la primauté des cours nationales™. Des déci-
sions prises sous I'égide des reglements de l'unpcr (regles d’arbitrage de la Com-
mission des Nations Unies pour le droit commercial international) sont sus-
ceptibles d’étres révisées par les cours domestiques, pour cause, entre autres,
d’« incohérence avec les politiques publiques », bien que la preuve soit loin
d’étre établie a I'examen des décisions prises par le cirpi®.

L'intersection, bien loin d’étre éliminée en travaillant les points ot se
superposent les accords, rend les impacts sur le régime d’investissement en
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émergence encore plus difficiles a déterminer. Les gouvernements peuvent
découvrir que les obligations qu’ils pensaient avoir négociées avec un parte-
naire ne s'appliquent plus du fait d'un saut de clause a partir d’autres accords,
ou de reglement des différends incohérents et tres larges. Effectivement, il est
clair que la cohérence entre les accords existants n’est plus le but a atteindre.
Le projet de légalisation que cherche a promouvoir '’Administration Bush con-
siste explicitement a créer un point de référence dans le droit international qui
serve de plancher pour les négociations futures sur des questions sensibles
comme celles de l'investissement. De plus, en dépit de tentatives de restrein-
dre les tribunaux de reglement des différends, la multiplicité des reglements
contradictoires ouvre la voie a la création de points de référence qui permet-
tent aux tribunaux ultérieurs de justifier des interprétations libérales du con-
tenu des traités. Bien qu'on ne puisse pas dire de facon définitive qu'il y a une
tendance claire a la libéralisation dans tous les domaines, on parle de maniere
répétée de jugements généreux en faveur d’'une norme de traitement juste et
équitable, de la clause parapluie, et d’'introduction de dispositions en prove-
nance d’autres traités par le biais de la clause NpF. Les acteurs cherchent a poser
les couches successives dans les accords internationaux sur I'investissement et
c’est la couche la plus libérale du régime d’investissement, celle associée avec le
projet de légalisation des Ftats-Unis, qui semble prévaloir.

Conclusion

Cet article a fait 'examen des zones problématiques dans l'investissement
direct a I'étranger a partir du point de vue théorique présenté par la littérature
sur les régimes et s'est fondé sur largument que la meilleure facon de les qua-
lifier, suivant la terminologie de Raustiala et Victor, est de parler de régimes de
type overlapping (superposés). 1l confirme l'utilité de I'approche par régime
superposé en I'appliquant a un nouvel enjeu. Il est clair que l'investissement
est un cas ou les reglements normatifs et programmatiques incohérents se su-
perposent et ou les impacts sur le régime sont difficiles a évaluer. Cependant,
cet article montre aussi les limites de I'approche dite de complexe de régimes,
en soulignant 'importance des influences politiques dans la superposition
que présentent les régimes. Il met en évidence que des régimes a moitié cons-
truits comme ceux sur l'investissement sont constamment vulnérables vis-a-vis
du pouvoir et que le pouvoir s’exerce par le biais de la légalisation. Les incohé-
rences légales ne sont pas résolues aux points de jonction par des négociations
qui cherchent a résoudre le probleme. Au contraire, les couches successives
d’accords vont dans le sens d'une libéralisation progressive du régime en fa-
veur des interprétations les plus libérales.

[Traduit de I'anglais]



