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AVANT -PROPOS 

Le Code de la libération des mouvements de capitaux a vu le jour avec lôOCDE 

en 1961, alors que beaucoup de pays membres étaient encore sur la voie de la 

reconstruction et du développement économiques et que de nombreux obstacles 

entravaient les mouvements internationaux de capitaux.  

Depuis 50 ans, le Code fournit un cadre adapt® ¨ lô®limination progressive des 

obstacles aux mouvements de capitaux, tout en offrant la souplesse nécessaire pour que 

les pays puissent faire face aux situations dôinstabilit® ®conomique et financi¯re. 

Pendant toute cette p®riode, lôOCDE a servi de cadre au dialogue international et ¨ la 

coopération.  

Le Code prévoit que tout pays membre est en droit de bénéficier des mesures de 

libéralisation prises par les autres pays membres, quel que soit son propre degré 

dôouverture. Cependant, les pays de lôOCDE ne se sont pas r®serv®s ce bénéfice pour 

eux-m°mes, puisquôils ont ®tendu les mesures de lib®ralisation ¨ tous les membres du 

Fonds monétaire international.   

Il est reconnu dans le Code que les contrôles de capitaux peuvent jouer un rôle 

dans certaines circonstances. Cependant, les approches du « chacun pour soi » peuvent 

avoir des effets collectifs négatifs, côest pourquoi les pays sont convenus que le recours 

aux contrôles doit être guidé au regard du Code par des principes éprouvés comme la 

transparence, la non-discrimination, la proportionnalité et rendre des comptes.  

Dans le cadre des discussions engagées sur la réforme du système monétaire 

international, en particulier de la gestion des flux de capitaux, le G20 pourra tirer profit 

des travaux de lôOCDE sur les mouvements de capitaux. Les 34 pays de lôOCDE, qui 

incluent une majorité des membres du G20, ont tous adhéré au Code.  

Le Code est un instrument vivant et ouvert. Nous serons heureux de partager 

lôexp®rience que nous avons acquise en lôappliquant et de continuer de lôam®liorer en 

coopération avec nos partenaires. 

Angel Gurría 

Secr®taire G®n®ral de lôOCDE 
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PRÉAMBULE  

LE CONSEIL,  

Vu les articles 2 (d) et 5 (a) de la Convention relative à l'Organisation 

de Coopération et de Développement Économiques en date du 

14 décembre 1960 ; 

Vu le Code de la Libération des Opérations Invisibles Courantes ; 

Vu les articles de l'Accord relatif au Fonds Monétaire International en 

date du 27 décembre 1945 ; 

Vu l'Accord Monétaire Européen en date du 5 août 1955, et le 

Protocole d'Application Provisoire dudit Accord en date du 5 août 1955 ; 

Vu le rapport du Comité de lôinvestissement concernant les Codes de 

la Libération des Opérations Invisibles Courantes et des Mouvements de 

Capitaux, en date du 28 octobre 1961 et les Commentaires du Comité Exécutif 

en date du 8 décembre 1961 sur ce Rapport [OECD/C(61)37 et 

OECD/C(61)73] ; 

DÉCIDE : 
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Titre I  

 

ENGAGEMENTS RELATIFS  A LA LI BÉRATION  

DES MOUVEMENTS DE CAPITAUX  

Article 1   

 

Engagements généraux 

a. Les Membres supprimeront progressivement entre eux, conformément 

aux dispositions de l'article 2, les restrictions aux mouvements de capitaux dans 

la mesure nécessaire à une coopération économique efficace. Les mesures 

destinées à abolir ces restrictions sont appelées ci-dessous « mesures de 

libération ». 

b. Les Membres s'efforceront en particulier : 

i) de traiter de la même manière tous les avoirs appartenant à des 

non-résidents sans tenir compte de la date de leur constitution ; 

ii)  de permettre la liquidation de tous les avoirs appartenant à des 

non-résidents et d'autoriser le transfert de ces avoirs ou du produit 

de leur liquidation. 

c. Les Membres devraient s'efforcer de leur mieux d'assurer que les 

mesures de libération des mouvements de capitaux soient appliquées dans leurs 

territoires d'outre-mer. 

d. Les Membres s'efforceront d'étendre les mesures de libération à tous 

les Membres du Fonds Monétaire International. 

e. Les Membres s'efforceront de n'introduire aucune nouvelle restriction 

de change affectant les mouvements de capitaux ou l'emploi de fonds 

appartenant à des non-résidents et s'efforceront de ne pas rendre plus restrictives 

les réglementations existantes. 
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Article 2   

 

Mesures de libération 

a. Sous réserve des dispositions du paragraphe (b)(iv), les Membres 

accorderont toute autorisation requise pour la conclusion ou l'exécution des 

transactions et pour les transferts visés à une rubrique de la Liste A ou de la 

Liste B de l'Annexe A au présent Code. 

b. Un Membre peut formuler des réserves relatives aux obligations 

résultant du paragraphe (a) : 

i) lorsqu'une rubrique est insérée dans la Liste A de l'Annexe A au 

présent Code ; 

ii)  lors de l'extension des obligations afférentes à une rubrique de 

ladite Liste ; 

iii)  lorsque les obligations afférentes à ladite rubrique commencent 

d'être applicables à ce Membre ; ou 

iv) à tout moment, quand il s'agit d'une rubrique de la Liste B. 

 Les réserves seront consignées dans l'Annexe B au présent Code. 

c. L'autorisation de transfert du produit de la liquidation d'avoirs 

appartenant à des non-résidents s'étend à toute plus value du capital initial. 

d. Chaque fois qu'aux termes de règlements ou d'une convention 

internationale en vigueur, il est permis d'effectuer des prêts entre résidents de 

Membres différents, par un moyen autre que l'émission de titres nationaux 

négociables ou l'utilisation, dans le pays où réside l'emprunteur, de fonds dont le 

transfert est limité, l'obligation de remboursement peut être prévue ou garantie 

dans la monnaie de l'un ou l'autre des Membres intéressés. 

Article 3  

 

Ordre et sécurité publics 

Les dispositions du présent Code n'empêchent pas un Membre de prendre 

les mesures qu'il estime nécessaires : 

i) au maintien de l'ordre public ou à la protection de la santé, de la 

moralité et de la sécurité publiques ; 

ii)  à la protection des intérêts essentiels de sa sécurité ; 

iii)  à l'exécution de ses obligations concernant la paix et la sécurité 

internationales. 
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Article 4   

 

Obligations résultant d'accords multilatéraux en vigueur sur le plan 

international  

Aucune disposition du présent Code ne doit être considérée comme 

modifiant les obligations assumées par un Membre en tant que signataire des 

articles de l'Accord relatif au Fonds Monétaire International ou de tout autre 

accord multilatéral en vigueur sur le plan international. 

Article 5   

 

Contrôle et formalités 

a. Les mesures de libération prévues dans le présent Code ne limitent pas 

les droits des Membres de vérifier la réalité des transactions ou des transferts, ni 

de prendre toutes mesures utiles pour faire échec aux infractions à leurs lois et 

réglementations. 

b. Les Membres simplifieront dans toute la mesure du possible les 

formalités d'autorisation ou de contrôle applicables aux transactions et transferts 

et, le cas échéant, se concerteront en vue de cette simplification. 

Article 6   

 

Exécution des transferts 

Un Membre sera censé avoir rempli ses obligations en ce qui concerne les 

transferts lorsqu'un transfert pourra être effectué : 

i) entre les personnes habilitées, respectivement par la 

réglementation des changes de l'État de provenance et de l'État de 

destination du transfert, à l'effectuer ou à en bénéficier ; 

ii)  conformément aux accords en vigueur à l'époque où le transfert 

doit être effectué ; et 

iii)  conformément au régime monétaire en vigueur entre l'État de 

provenance et l'État de destination. 
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Article 7   

 

Clauses de dérogation 

a. Si sa situation économique et financière le justifie, tout Membre peut 

ne pas prendre intégralement les mesures de libération prévues à l'article 2(a). 

b. Si les mesures de libération prises ou maintenues conformément aux 

dispositions de l'article 2(a) provoquent de graves troubles économiques ou 

financiers dans un État Membre, celui-ci peut revenir sur lesdites mesures. 

c. Si la balance globale des paiements d'un Membre évolue 

défavorablement à une cadence et dans des circonstances, notamment l'état de 

ses réserves monétaires, qui lui paraissent dangereuses, ce Membre peut 

suspendre, à titre conservatoire, l'application des mesures de libération prises ou 

maintenues conformément aux dispositions de l'article 2(a). 

d. Cependant, tout Membre qui invoque les dispositions du 

paragraphe (c) s'efforcera d'assurer que les mesures de libération prises par lui : 

i) s'appliquent dans un délai de douze mois à compter du recours 

audit paragraphe, à un degré raisonnable, eu égard à la nécessité 

de progresser vers l'objectif fixé à l'alinéa ii) ci-dessous, aux 

transactions et transferts que ledit Membre doit autoriser 

conformément à l'article 2(a) et dont il a suspendu les 

autorisations depuis son recours au paragraphe (c) ; et 

ii)  correspondent, dans un délai de dix-huit mois à compter du 

recours audit paragraphe, aux obligations qui lui incombent en 

vertu de l'article 2(a). 

e. Tout Membre qui invoque les dispositions du présent article évitera de 

porter, sans nécessité, un préjudice affectant spécialement les intérêts 

économiques ou financiers d'un autre Membre et évitera, en particulier, toute 

discrimination entre les autres Membres. 
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Article 8   

 

Bénéfice des mesures de libération 

Tout Membre qui formule une réserve en vertu de l'article 2(b) ou qui invoque 

les dispositions de l'article 7 ci-dessus bénéficiera néanmoins des mesures de 

libération prises par les autres Membres, pour autant qu'il se soit conformé à la 

procédure prévue, selon le cas, à l'article 12 ou à l'article 13 ci-dessous. 

Article 9   

 

Non-discrimination 

En autorisant la conclusion et l'exécution des transactions et des transferts 

énumérés à l'Annexe A et qui sont libérés à un degré quelconque, les Membres 

ne procéderont à aucune discrimination envers les autres Membres. 

Article 10   

 

Exceptions au principe de non-discrimination : 

Régimes monétaires ou douaniers particuliers 

Les Membres appartenant à un système monétaire ou douanier particulier 

peuvent prendre entre eux, en plus des mesures de libération adoptées 

conformément aux dispositions de l'article 2(a) ci-dessus, des mesures de 

libération qu'ils n'étendront pas aux autres Membres. Les Membres appartenant 

à un système de cette nature doivent en notifier à l'Organisation la composition 

ainsi que les dispositions du système qui ont des répercussions sur le présent 

Code. 
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Titre II  

 

PROCÉDURE 

Article 11   

 

Notifications et renseignements à communiquer par les Membres 

a. Les Membres notifieront à l'Organisation, dans les délais qui seront 

fixés par celle-ci, les mesures de libération qu'ils ont prises, ou toutes autres 

mesures qui auraient des répercussions sur ce Code, ainsi que les modifications 

qu'ils pourraient apporter auxdites mesures. 

b. Les Membres notifieront immédiatement à l'Organisation tous les cas 

dans lesquels ils ont, en application de l'observation ii)  qui figure en regard de la 

Section I de la Liste A de l'Annexe A au présent Code, imposé des restrictions à 

des transactions ou à des transferts déterminés concernant des investissements 

directs et ils indiqueront les raisons de leur action. 

c. Les Membres notifieront à l'Organisation à des intervalles fixés par 

celle-ci mais ne dépassant pas dix-huit mois, des renseignements sur : 

i) les voies autres que les voies officielles qui ont été utilisées pour 

les transferts et les taux de change auxquels ces transferts ont été 

effectués, s'ils diffèrent des cours officiels ; 

ii)  les marchés de devises-titres et les primes ou déports par rapport 

aux taux de change officiels qui y sont pratiqués. 

d. L'Organisation examinera les notifications qui lui seront adressées 

conformément aux dispositions des paragraphes (a), (b) et (c) du présent article, 

en vue de rechercher si chaque Membre satisfait aux obligations résultant du 

présent Code. 
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Article 12 

 

Notification et examen des réserves formulées au titre de l'article 2(b) 

a. Tout Membre qui formule une réserve concernant une rubrique visée à 

la Liste B de l'Annexe A au présent Code en informe immédiatement 

l'Organisation et lui fait connaître les raisons qui motivent cette réserve. 

b. Tout Membre fera savoir à l'Organisation, dans les délais qui seront 

fixés par celle-ci, s'il désire maintenir la réserve qu'il aurait faite sur une 

rubrique de la Liste A ou de la Liste B de l'Annexe A au présent Code et, si tel 

est le cas, il exposera les raisons qui motivent ce maintien. 

c. L'Organisation examinera chacune des réserves faites par un Membre 

sur une rubrique : 

i) de la Liste A tous les dix-huit mois au maximum ; 

ii)  de la Liste B dans les six mois de la notification et par la suite 

tous les dix-huit mois au maximum ; 

à moins que le Conseil n'en décide autrement. 

d. Les examens prévus au paragraphe (c) auront pour objet de présenter 

des propositions appropriées, destinées à aider les Membres à lever leurs 

réserves. 

Article 13 

 

Notification et examen des dérogations prévues à l'article 7 

a. Les Membres qui se prévalent des dispositions de l'article 7 ci-dessus 

doivent en informer immédiatement l'Organisation en lui faisant connaître les 

raisons de cette action. 

b. L'Organisation examinera les notifications et raisons justificatives qui 

lui sont adressées conformément aux dispositions du paragraphe (a) en vue de 

rechercher si le Membre intéressé est fondé à se prévaloir des dispositions de 

l'article 7 ci-dessus et si, en particulier, il s'est conformé aux dispositions du 

paragraphe (e) dudit article. 

c. Si les mesures prises par un Membre conformément aux dispositions 

de l'article 7 ci-dessus ne sont pas désapprouvées par l'Organisation, de 
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nouveaux examens de ces mesures doivent être effectués par l'Organisation tous 

les six mois ou, sous réserve des dispositions de l'article 15 ci-dessous, à toute 

autre date que celle-ci jugerait appropriée. 

d. Si, cependant, un Membre autre que celui qui a invoqué les 

dispositions de l'article 7 ci-dessus estime que les circonstances justifiant les 

mesures prises par ce dernier conformément aux dispositions de cet article ont 

changé, cet autre Membre peut à tout moment avoir recours à l'Organisation 

pour un nouvel examen du cas en cause. 

e. Si les mesures prises par un Membre conformément aux dispositions 

des paragraphes (a), (b) ou (c) de l'article 7 ci-dessus ne sont pas désapprouvées 

par l'Organisation et si ledit Membre invoque ultérieurement les 

paragraphes (a), (b) ou (c) de l'article 7 du Code de la Libération des Opérations 

Invisibles Courantes, ou ayant invoqué un paragraphe de l'article 7 du présent 

Code, invoque un autre paragraphe de cet article, son cas sera reconsidéré par 

l'Organisation à l'expiration d'un délai de six mois à compter du précédent 

examen ou à toute autre date que celle-ci jugerait appropriée. Si un autre 

Membre estime que le Membre en question n'a pas satisfait aux obligations 

résultant du paragraphe (e) de l'article 7 du présent Code ou du paragraphe (e) 

de l'article 7 du Code de la Libération des Opérations Invisibles Courantes, 

l'Organisation procédera sans délai à l'examen du cas. 

f. i) Si l'Organisation parvient à la conclusion, après avoir procédé à 

l'examen prévu au paragraphe (b) ci-dessus, qu'un Membre n'est 

pas fondé à se prévaloir des dispositions de l'article 7, ou ne 

satisfait pas aux dispositions dudit article, elle restera en 

consultation avec lui en vue de ramener ledit Membre à 

l'observation des dispositions du Code. 

ii)  Si, à l'expiration d'un délai raisonnable, le Membre continue à se 

prévaloir des dispositions de l'article 7, l'Organisation 

reconsidérera la question. Si elle ne parvient pas alors à la 

conclusion que ledit Membre est fondé à se prévaloir des 

dispositions de l'article 7 ou se conforme aux dispositions dudit 

article, la situation de ce Membre sera examinée par le Conseil 

réuni à cet effet par son Président, à moins que l'Organisation ne 

décide d'une autre procédure.  
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Article 14  

 

Examen des dérogations prévues à l'article 7 : Membres en voie de 

développement économique 

a. L'Organisation en examinant le cas d'un Membre qu'elle considère 

comme étant en voie de développement économique, et qui a invoqué les 

dispositions de l'article 7 ci-dessus, tiendra particulièrement compte des effets 

du développement économique dudit Membre sur la capacité que celui-ci aurait 

de remplir ses obligations au titre du paragraphe (a) des articles 1 et 2 ci-dessus. 

b. En vue de concilier les obligations dudit Membre au titre du 

paragraphe (a) de l'article 2 ci-dessus et les besoins de son développement 

économique, l'Organisation pourra accorder à ce Membre une dérogation 

spéciale aux obligations prévues à cet article. 

Article 15 

 

Rapport et examen spéciaux relatifs aux dérogations prévues à l'article 7 

a. Tout Membre invoquant les dispositions du paragraphe (c) de 

l'article 7 adressera à l'Organisation, dans un délai de dix mois à compter de ce 

recours, un rapport sur les mesures de libération qu'il aura rétablies ou se 

proposera de rétablir en vue d'atteindre l'objectif fixé à l'alinéa i) du 

paragraphe (d) de l'article 7 ci-dessus. Si ledit Membre continue à se prévaloir 

de ces dispositions, il adressera un nouveau rapport à l'Organisation sur le 

même sujet -- mais en se référant à l'objectif fixé à l'alinéa ii)  du paragraphe (d) 

de l'article 7 ci-dessus -- dans un délai de seize mois à compter de ce recours. 

b. Si le Membre ne s'estime pas en mesure d'atteindre l'objectif fixé, il en 

exposera les raisons dans son rapport et indiquera en outre : 

i) les mesures d'ordre interne qu'il aura prises en vue de rétablir 

l'équilibre de son économie et les résultats qu'il aura déjà 

obtenus ; 

ii)  les autres mesures d'ordre interne qu'il se propose de prendre et le 

délai supplémentaire dont il estime devoir disposer pour atteindre 

l'objectif fixé aux alinéas (d) i) ou (d) ii) de l'article 7. 

c. Dans les cas visés au paragraphe (b) ci-dessus, l'Organisation 

examinera, dans un délai de douze mois -- et le cas échéant, de dix-huit 

mois -- à compter de la date à laquelle un Membre aura invoqué les dispositions 
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du paragraphe (c) de l'article 7 ci-dessus, si la situation de ce Membre semble 

justifier le fait qu'il n'a pas atteint l'objectif fixé aux alinéas (d) i) ou (d) ii) de 

l'article 7 ci-dessus, et si les mesures prises ou envisagées, ainsi que les délais 

qu'il juge nécessaires pour atteindre l'objectif fixé, paraissent acceptables, 

compte tenu des objectifs de l'Organisation dans le domaine commercial et 

financier. 

d. Si un Membre invoque en même temps les dispositions du 

paragraphe (c) de l'article 7 du présent Code et les dispositions du 

paragraphe (c) de l'Article 7 du Code de la Libération des Opérations Invisibles 

Courantes ; les délais de douze ou de dix-huit mois fixés au paragraphe (c) 

commenceront de courir à la date du recours le plus ancien. 

e. Si, à la suite de l'un ou l'autre des examens prévus au paragraphe (c) 

ci-dessus, l'Organisation n'est pas en mesure d'accepter les arguments présentés 

par le Membre en cause conformément aux dispositions du paragraphe (b) 

ci-dessus, la situation de ce Membre sera examinée par le Conseil réuni à cet 

effet par son Président, à moins que l'Organisation ne décide d'une autre 

procédure.  

Article 16 

 

Recours à l'Organisation - Dispositions intérieures 

a. Si un Membre estime que les mesures de libération prises ou 

maintenues par un autre Membre conformément à l'article 2(a) sont mises en 

échec par des dispositions intérieures susceptibles de limiter la possibilité 

d'effectuer des transactions ou transferts et si ledit Membre estime subir un 

préjudice du fait de ces dispositions, par exemple en raison de leurs 

conséquences discriminatoires, il peut avoir recours à l'Organisation. 

b. Si l'Organisation parvient à la conclusion, après avoir examiné une 

question dont elle a été saisie en vertu du paragraphe (a), que les mesures de 

libération du Membre en cause sont mises en échec par les dispositions 

intérieures qu'il a prises ou maintenues, elle peut formuler des propositions 

appropriées au sujet de la suppression ou de la modification de ces dispositions. 
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Article 17  

 

Recours à l'Organisation - Maintien, introduction 

ou réintroduction de restrictions 

a. Si un Membre estime qu'un autre Membre qui n'a pas invoqué les 

dispositions de l'article 7 ci-dessus a maintenu, introduit ou réintroduit des 

restrictions sur les mouvements de capitaux ou sur l'utilisation de fonds 

appartenant à des non-résidents, contrairement aux dispositions des articles 1, 2, 

9 ou 10 ci-dessus, et si ledit Membre estime subir un préjudice de ce fait, il peut 

avoir recours à l'Organisation. 

b. Le fait que le recours est examiné par l'Organisation n'empêche pas le 

Membre qui l'introduit d'entamer des conversations bilatérales avec le Membre 

intéressé sur l'objet du recours. 
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Titre III  

 

MANDATS  

Article 18 

 

Comité de l'investissement : tâches générales 

a. Le Comité de l'investissement examine toutes les questions concernant 

l'interprétation ou l'application des dispositions du présent Code ou des autres 

actes du Conseil relatifs à la libération des mouvements de capitaux ou à 

l'utilisation de fonds appartenant à des non-résidents et fait rapport au Conseil, 

le cas échéant, pour lui soumettre ses conclusions. 

b. Le Comité de l'investissement soumet au Conseil toutes propositions 

utiles en relation avec les tâches définies au paragraphe (a) et, en particulier, 

avec l'extension des mesures de libération visée à l'article 1 du présent Code. 
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Article 19 

 

Comité de l'investissement : autres tâches 

a. Le Comité de l'investissement est chargé : 

i) de fixer les délais dans lesquels les renseignements visés aux 

paragraphes (a) et (c) de l'article 11 ci-dessus et les raisons 

prévues au paragraphe (b) de l'article 12 ci-dessus devront être 

fournis à l'Organisation par les Membres en cause ; 

ii)  d'examiner, conformément aux dispositions des 

paragraphes (c) et (d) de l'article 12 ci-dessus, et sous réserve des 

dispositions du paragraphe (c) du présent article, chacune des 

réserves notifiées à l'Organisation conformément aux 

paragraphes (a) et (b) de l'article 12 ci-dessus et de présenter, le 

cas échéant, des propositions appropriées destinées à aider les 

Membres à lever leurs réserves ; 

iii)  de fixer, conformément aux dispositions de l'article 12 ci-dessus, 

la date à laquelle toute réserve devra être réexaminée si elle n'a 

pas été levée dans l'intervalle ; 

iv) d'examiner les notifications adressées à l'Organisation 

conformément aux dispositions du paragraphe (d) de l'article 11 

ci-dessus ; 

v) d'examiner les rapports et justifications soumis à l'Organisation, 

soit conformément aux dispositions de l'article 13 ou des 

paragraphes (a) et (b) de l'article 15 dans le cas où un Membre a 

invoqué les dispositions de l'article 7, soit conformément aux 

dispositions des articles 16 ou 17 ; 

vi) de fixer, conformément aux dispositions des paragraphes (c), (e) 

ou (f) ii) de l'article 13 ci-dessus, la date à laquelle le cas d'un 

Membre qui a invoqué l'article 7 ci-dessus devra être réexaminé ; 

vii)  de transmettre au Gouvernement des États-Unis, avec les 

commentaires qu'il jugera appropriés, les notifications reçues des 

Membres conformément aux dispositions du paragraphe 2(a) de 

la Décision figurant à l'Annexe C au Code ; 
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viii)  d'examiner les renseignements reçus du Gouvernement des 

États-Unis conformément aux dispositions du paragraphe 2(b) de 

la Décision figurant à l'Annexe C au Code. 

b. Lorsqu'il examine les réserves notifiées conformément au 

paragraphe (b) de l'article 12, le Comité a toute latitude d'examiner également 

l'ensemble des réserves formulées par ce Membre ou toutes celles qui portent 

sur la même rubrique de l'Annexe A au présent Code. 

c. Toutefois, le Comité n'examinera pas les réserves notifiées à 

l'Organisation, conformément au paragraphe (b) de l'article 12, par un Membre 

qui, au moment de l'examen portant sur la rubrique visée par cette réserve, s'est 

prévalu des dispositions de l'article 7 ou bénéficie d'une dérogation au titre du 

paragraphe (b) de l'article 14. 

d. Le Comité fera rapport au Conseil dans les cas prévus aux alinéas ii), 

iv), v) et viii)  du paragraphe (a), sauf dans le cas de notifications effectuées au 

titre de l'article 11(b) au sujet desquelles le Comité ne fera rapport que s'il le 

juge utile. 

e. Le Comité, lorsqu'il l'estime nécessaire : 

i) consulte les autres Comités de l'Organisation sur toutes questions 

relatives à la libération des mouvements de capitaux ; et, en 

particulier, 

ii)  sollicite l'avis des autres Comités de l'Organisation sur toutes 

questions relatives à la situation de la balance des paiements et à 

l'état des réserves monétaires des Membres. 
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Titre IV 

 

DISPOSITIONS GÉNÉRAL ES 

Article 20   

 

Définitions 

 Dans le présent Code, on entend par : 

i) on entend par « Membre » tout pays qui adhère au présent Code ; 

ii)  « Valeurs nationales », les valeurs émises ou devant être émises 

par un résident ; 

iii)  « Valeurs étrangères », les valeurs émises ou devant être émises 

par un non-résident ; 

iv) « Marché de valeurs agréé », toute bourse ou marché de valeurs 

mobilières d'un pays Membre (y compris tout marché hors cote, 

organisé par une association de courtiers en valeurs agréée) : 

- qui est reconnu officiellement dans le pays où il fonctionne ; 

- où le public peut acheter et vendre des titres ; et 

- sur lequel les opérations sont effectuées, conformément à 

une réglementation établie ; 

v) « Titres cotés sur un marché de valeurs agréé », les titres qui sont 

admis à une cote officielle ou sont officiellement cotés sur ce 

marché, ou dont les cours sur ce marché sont publiés au moins 

une fois par semaine ; 

vi) Opération au « comptant », une opération dans laquelle le 

paiement et la livraison ont lieu dès que la transaction est conclue 

ou à la prochaine date de règlement de la bourse où la transaction 

est effectuée ; 
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vii)  « Titres du marché monétaire », les titres dont l'échéance initiale 

est inférieure à un an ; 

viii)  « Titres d'organismes de placement collectif », les certificats de 

parts, inscriptions dans le registre ou autres éléments prouvant 

l'intérêt qu'a l'investisseur dans un organisme de placement 

collectif, quelle que soit sa forme juridique, qui est créé afin de 

gérer des placements en valeurs mobilières ou en d'autres avoirs, 

applique le principe de la répartition des risques, offre ses titres 

au public à la demande, soit de façon continue, soit à des 

intervalles rapprochés, et doit les racheter, directement ou 

indirectement, sur demande du titulaire, à leur valeur d'inventaire 

nette et dans un délai déterminé ; 

ix) « Établissements financiers », les banques, les caisses d'épargne, 

les organismes spécialisés dans l'octroi de crédits, les compagnies 

d'assurance, les caisses d'épargne de construction, les sociétés 

d'investissements et les autres établissements de nature similaire ; 

x) « Dépôt », une somme d'argent versée selon des modalités : 

a) prévoyant que cette somme sera remboursée, avec ou sans 

intérêt ou prime, à vue ou à terme ou dans les conditions 

approuvées par la personne effectuant ou recevant le dépôt, ou 

approuvées en son nom ; et b) qui ne donnent pas lieu à la 

fourniture d'un bien ou d'un service ou à la constitution d'une 

sûreté ; 

xi) « Voies officielles », les marchés des changes sur lesquels sont 

pratiqués un ou plusieurs cours fixés officiellement et sur lesquels 

les transactions au comptant sont effectuées à des cours qui 

peuvent fluctuer, dans la limite des marges officielles ; 

xii)  « Fonds bloqués », les fonds appartenant à des résidents d'autres 

pays Membres, conformément aux lois et règlements du pays 

Membre où ils sont détenus et bloqués pour des raisons de 

balance de paiements ; 

xiii)  « Unité de compte », le montant en monnaie nationale d'un 

Membre qui est égal à une unité de valeur de droits de tirage 

spéciaux, telle qu'elle est fixée par le Fonds Monétaire 

International. 
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Article 21 

 

Titre de la décision 

La présente Décision, appelée dans ce texte le « Code », sera connue sous 

le nom de « Code de la Libération des Mouvements de Capitaux ». 

 

Article 22   

 

Retrait  

Tout Membre peut dénoncer son adhésion au Code en adressant une 

notification écrite au Secrétaire général de l'Organisation. Le retrait prend effet 

douze mois après la date de réception de la notification. 
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Annexe A 

 

Listes de libération des mouvements de capitaux
1
 

LISTE  A 

I.  Investissements directs 

Investissements effectués en vue d'établir des liens économiques durables 

avec une entreprise, tels que, notamment, les investissements qui donnent la 

possibilité d'exercer une influence réelle sur la gestion de ladite entreprise : 

 

A. Dans le pays considéré par des non-résidents au moyen : 

 

1. de la création ou de l'extension d'une entreprise, d'une filiale ou d'une 

succursale appartenant exclusivement au bailleur de fonds, de 

l'acquisition intégrale d'une entreprise existante ; 

 

2. d'une participation à une entreprise nouvelle ou existante ; 

 

3. d'un prêt à cinq ans ou plus. 

 

B. A l'étranger par des résidents au moyen : 

 

1. de la création ou de l'extension d'une entreprise, d'une filiale ou d'une 

succursale appartenant exclusivement au bailleur de fonds, de 

l'acquisition intégrale d'une entreprise existante ; 

 

2. d'une participation à une entreprise nouvelle ou existante ; 

 

3. d'un prêt à cinq ans ou plus. 

 

Observations : Les transactions et les transferts visés sous A et B seront 

libres, sauf si : 

i) l'investissement a un caractère purement financier et vise 

uniquement à procurer à l'investisseur un accès indirect au marché 

monétaire ou financier d'un autre pays ; ou 
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ii)  en raison du montant en cause ou d'autres facteurs, une transaction 

ou un transfert déterminé a des conséquences exceptionnellement 

préjudiciables aux intérêts du Membre considéré. 

 

Les autorités des pays Membres ne maintiendront ni n'instaureront : 

 

Des réglementations ou pratiques relatives à l'octroi de licences, 

concessions ou autres autorisations analogues, y compris les conditions 

ou exigences concernant les modalités d'exploitation des entreprises dont 

peuvent s'assortir ces autorisations, qui constituent des obstacles 

particuliers pour les investisseurs non résidents (par opposition aux 

investisseurs résidents) ou leur imposent des restrictions également 

particulières, et qui résultent de l'intention ou ont pour effet d'interdire ou 

d'entraver de manière significative les investissements directs par des 

non-résidents. 

II.  Liquidation d'investissements directs 

A. A l'étranger par des résidents. 

 

B. Dans le pays considéré par des non-résidents. 

III.  Opérations immobilières
2
 

A. Opérations effectuées dans le pays considéré par des non-résidents : 

 

1. (Voir Liste B) 

2. Vente. 

 

B. Opérations effectuées à l'étranger par des résidents : 

 

1. (Voir Liste B) 

2. Vente. 

IV.  Opérations sur titres sur le marché des capitaux
3
 

A. Admission de titres nationaux sur un marché étranger de capitaux : 
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1. Émission par placement 

ou vente publique 

2. Introduction sur un 

marché étranger de 

valeurs agréé 

}  

a) d'actions ou d'autres titres ayant 

un caractère de participation ; 

b) d'obligations ou d'autres titres 

d'emprunt (dont l'échéance 

initiale est  égale ou supérieure à 

un an). 

 

B. Admission de titres étrangers sur le marché national des capitaux : 

 

1. Émission par placement ou 

vente publique 

2. Introduction sur un marché 

étranger de valeurs agréé 

}  

a) d'actions ou d'autres titres ayant 

un caractère de participation ; 

b) d'obligations ou d'autres titres 

d'emprunt (dont l'échéance 

initiale est  égale ou supérieure à 

un an). 

 

C. Opérations effectuées dans le pays considéré par des non-résidents : 

 

1. Achat 

 

2. Vente }  

a) d'actions ou d'autres titres ayant un caractère 

de participation ; 

b) d'obligations ou d'autres titres d'emprunt 

(dont l'échéance initiale est égale ou 

supérieure à un an). 

 

D. Opérations effectuées à l'étranger par des résidents : 

 

1. Achat 

 

2. Vente }  

a) d'actions ou d'autres titres ayant un caractère 

de participation ; 

b) d'obligations ou d'autres titres d'emprunt 

(dont l'échéance initiale est égale ou 

supérieure à un an). 

Observations : Les obligations de libération prévues par B1 et B2 sont 

soumises aux règlements des marchés de valeurs considérés.  Les 

autorités des pays Membres ne maintiendront ni n'instaureront des 
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restrictions qui opèrent une discrimination à l'encontre des titres 

étrangers. 

Les Membres peuvent : 

a) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés sous A, B, 

C et D, prévoir que : 

i) ces transactions et transferts doivent être effectués par 

l'intermédiaire d'agents résidents agréés ; 

ii)   les résidents ne peuvent détenir de fonds et de titres à l'occasion 

de ces transactions et transferts que par l'intermédiaire desdits 

agents ; 

iii)  les achats et les ventes ne peuvent être conclus qu'au comptant ; 

 

b) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés par C2, 

prendre des mesures pour protéger les investisseurs, notamment 

pour réglementer les activités de promotion, à condition que ces 

mesures n'établissent pas de discrimination à l'encontre des 

résidents d'un autre pays Membre ; 

 

c) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés par D1, 

réglementer sur leur territoire les activités de promotion menées par 

des résidents d'autres pays Membres ou pour le compte de ceux-ci. 

V.  Opérations sur le marché monétaire
4
 

(Voir Liste B) 

VI.  Autres opérations portant sur des instruments négociables  

et des créances  non matérialisées par un titre
5
 

(Voir Liste B) 

VII.  Opérations sur titres d'organismes de placement collectif  

A. Admission de titres d'organismes de placement collectif nationaux sur un 

marché étranger de valeurs : 

1. Émission par placement ou vente publique. 

2. Introduction sur un marché étranger de valeurs agréé. 

B. Admission de titres d'organismes de placement collectif étrangers sur le 

marché national de valeurs : 
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1. Émission par placement ou vente publique. 

2. Introduction sur un marché national de valeurs agréé. 

 

C. Opérations effectuées dans le pays considéré par des non-résidents : 

1. Achat. 

2. Vente. 

 

D. Opérations effectuées à l'étranger par des résidents : 

1. Achat. 

2. Vente. 

 

Observations : Les obligations de libération prévues par B1 et B2 sont 

soumises aux règlements des marchés de valeurs considérés.   

Les autorités des pays Membres ne maintiendront ni n'instaureront des 

restrictions qui opèrent une discrimination à l'encontre des titres 

étrangers d'organismes de placement collectif.  

Les Membres peuvent : 

a) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés sous A, B, 

C et D, prévoir que : 

i) ces transactions et transferts doivent être effectués par 

l'intermédiaire d'agents résidents agréés ; 

ii)   à l'occasion de ces transactions et transferts, les résidents ne 

peuvent détenir de fonds et de titres que par l'intermédiaire 

desdits agents ; 

iii)  les achats et les ventes ne peuvent être conclus qu'au comptant ; 

b) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés sous C2, 

prendre des mesures pour protéger les investisseurs, notamment 

pour réglementer les activités de promotion, à condition que ces 

mesures n'établissent pas de discrimination à l'encontre des 

organismes de placement collectif constitués selon la législation d'un 

autre Membre ; 

c) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés sous D1, 

réglementer sur leur territoire les activités de promotion des 

organismes de placement collectif étrangers. 
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VIII.  Crédits directement liés à des transactions commerciales 

internationales ou à des prestations de services sur le plan international 

i) Dans les cas où un résident participe à la transaction commerciale ou à  

A. Crédits consentis par des non-résidents à des résidents. 

B. Crédits consentis par des résidents à des non-résidents : 

ii)  Dans les cas où aucun résident ne participe à la transaction 

commerciale ou à la prestation de services qui est à l'origine du crédit. 

(Voir Liste B) 

IX.  Crédits et prêts financiers
6
 

(Voir Liste B) 

X.  Cautionnements, garanties et lignes de crédit de substitution 

i) Dans les cas directement liés à des opérations commerciales 

internationales ou à des opérations invisibles courantes internationales, 

ou dans les cas liés à des opérations de mouvements internationaux de 

capitaux auxquelles participe un résident. 

A. Cautionnements et garanties : 

1. Par des non-résidents en faveur de résidents. 

2. Par des résidents en faveur des non-résidents. 

B. Lignes de crédit de substitution : 

1. Par des non-résidents en faveur de résidents. 

2. Par des résidents en faveur de non-résidents. 

Observation : Les transactions et les transferts visés sous X(i)A et B 

seront libres s'ils sont directement liés à des opérations commerciales 

internationales, à des opérations invisibles courantes ou à des opérations 

de mouvements internationaux de capitaux auxquelles participe un 

résident et qui n'exigent pas d'autorisation du Membre intéressé ou ont 

été autorisées par celui-ci. 

 

ii)  Dans les cas qui ne sont pas directement liés à des opérations 

commerciales internationales, à des opérations invisibles courantes 

internationales ou à des opérations de mouvements internationaux de 

capitaux, ou lorsque aucun résident ne participe à l'opération 

internationale qui est à l'origine du cautionnement, de la garantie ou de 

la ligne de crédit de substitution. 
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A. Cautionnements et garanties : 

1. Par des non-résidents en faveur de résidents. 

2. Par des résidents en faveur des non-résidents. 

 

B. Lignes de crédit de substitution : 

 (Voir Liste B) 

XI.  Opérations sur comptes de dépôt
7
 

A. Opérations effectuées par des non-résidents sur des comptes ouverts 

auprès d'établissements résidents : 

1. En monnaie nationale. 

2. En monnaie étrangère. 

 

B. Opérations effectuées par des résidents sur des comptes ouverts auprès 

d'établissements non résidents : 

 (Voir Liste B) 

Observation : Les transactions et les transferts visés sous XI/A seront 

libres si les comptes de dépôt sont ouverts auprès d'établissements 

financiers autorisés à recueillir des dépôts. 

XII.  Opérations en monnaies étrangères
8
 

(Voir Liste B) 

XIII.  Assurance-vie 

Transferts de capitaux au titre de contrats dôassurance-vie
9
 : 

A. Transferts de capitaux et de rentes certaines dus par un assureur non 

résident à un bénéficiaire résident. 

 

B. Transferts de capitaux et de rentes certaines dus par un assureur résident à 

un bénéficiaire non résident. 

Observation : Les transferts visés sous A et B seront libres également 

dans le cas de contrats en vertu desquels les personnes habilitées à payer 

les primes ou les bénéficiaires des prestations étaient résidents du même 

pays que l'assureur lors de la conclusion du contrat mais ont changé de 

résidence ultérieurement. 
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XIV.  Mouvements de capitaux de caractère personnel 

A. Prêts familiaux. 

B. Dons et dotations. 

C. Dots. 

D. Successions et legs. 

Observation : Les transferts visés sous D seront libres à condition que le 

de cujus soit un résident et l'héritier un non-résident au moment du décès 

du de cujus. 

E. Règlement de dettes par les immigrants dans leur pays d'origine. 

F. Avoirs d'émigrants. 

Observation : Les transferts visés sous F seront libres lors de l'émigration 

quelle que soit la nationalité de l'émigrant. 

G. Jeux. 

(Voir Liste B) 

H. Économies des travailleurs non résidents. 

XV.  Mouvements matériels de capitaux 

A. Valeurs et autres titres de propriété d'avoirs en capital : 

1. Importation. 

2. Exportation. 

B. Moyens de paiement : 

1. Importation. 

2. Exportation. 

Observation : Lorsqu'il s'agit de titres appartenant à des résidents, 

l'obligation ne porte que sur l'exportation temporaire de titres étrangers à 

des fins administratives. 

XVI.  Cession de fonds bloqués appartenant à des non-résidents 

A. Transferts de fonds bloqués. 

B. Utilisation de fonds bloqués dans le pays considéré : 

1. Pour des opérations en capital. 

2. Pour des paiements courants. 

C. Cession de fonds bloqués entre non-résidents. 
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LISTE  B
10 

III.  Opérations immobilières
11

 

A. Opérations effectuées dans le pays considéré par des non-résidents : 

1. Construction ou achat. 

2. (Voir Liste A) 

 

B. Opérations effectuées à l'étranger par des résidents : 

1. Construction ou achat. 

2. (Voir Liste A) 

V.  Opérations sur le marché monétaire
12

 

A. Admission de titres et autres instruments nationaux sur un marché 

monétaire étranger : 

1. Émission par placement ou vente publique. 

2. Introduction sur un marché monétaire étranger agréé. 

 

B. Admission de titres et autres instruments étrangers sur le marché 

monétaire national : 

1. Émission par placement ou vente publique. 

2. Introduction sur un marché monétaire national agréé. 

 

C. Opérations effectuées dans le pays considéré par des non-résidents : 

1. Achat de titres du marché monétaire. 

2. Vente de titres du marché monétaire. 

3. Prêt au moyen d'autres instruments du marché monétaire. 

4. Emprunt au moyen d'autres instruments du marché monétaire. 

 

D. Opérations effectuées à l'étranger par des résidents : 

1. Achat de titres du marché monétaire. 

2. Vente de titres du marché monétaire. 

3. Prêt au moyen d'autres instruments du marché monétaire. 

4. Emprunt au moyen d'autres instruments du marché monétaire. 
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Observations : Les obligations de libération prévues sous B1 et B2 sont 

soumises aux règlements des marchés de valeurs considérés. 

 

Les autorités des pays Membres ne maintiendront ni n'instaureront des 

restrictions qui opèrent une discrimination à l'encontre des titres du 

marché monétaire ou autres instruments du marché monétaire étrangers. 

 

Les Membres peuvent : 

a) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés sous A, B, 

C et D, prévoir que : 

i) ces transactions et transferts doivent être effectués par 

l'intermédiaire d'agents résidents agréés ; 

ii)  les résidents ne peuvent détenir de fonds et de titres à l'occasion 

de ces transactions et transferts que par l'intermédiaire desdits 

agents ; et 

iii)  les achats et les ventes ne peuvent être conclus qu'au comptant ; 

b) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés sous C2, 

prendre des mesures pour protéger les investisseurs, notamment 

pour réglementer les activités de promotion, à condition que ces 

mesures n'établissent pas de discrimination à l'encontre des 

résidents d'un autre pays Membre ; 

c) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés sous D1, 

réglementer sur leur territoire les activités de promotion menées par 

des résidents d'autres pays Membres ou pour le compte de ceux-ci. 

VI.  Autres opérations portant sur des instruments négociables  

et des créances non matérialisées par un titre
13

 

A. Admission d'instruments et de créances nationaux sur un marché financier 

étranger : 

1. Émission par placement ou vente publique. 

2. Introduction sur un marché financier étranger agréé. 

 

B. Admission d'instruments et de créances étrangers sur un marché financier 

national : 

1. Émission par placement ou vente publique. 

2. Introduction sur le marché financier national agréé. 
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C. Opérations effectuées dans le pays considéré par des non-résidents : 

1. Achat. 

2. Vente. 

3. Échange contre d'autres actifs. 

 

D. Opérations effectuées à l'étranger par des résidents : 

1. Achat. 

2. Vente. 

3. Échange contre d'autres actifs. 

 

Observations : Les obligations de libération prévues sous B1 et B2 sont 

soumises aux règlements des marchés des capitaux considérés. 

 

Les autorités des pays Membres ne maintiendront ni n'instaureront des 

restrictions qui opèrent une discrimination à l'encontre des instruments 

négociables ou créances non matérialisées étrangers.  

 

Les Membres peuvent : 

a) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés sous A, B, C 

et D, prévoir que : 

i) ces transactions et transferts doivent être effectués par 

l'intermédiaire d'agents résidents agréés ; et 

ii)  qu'à l'occasion de ces transactions et transferts les résidents ne 

peuvent détenir que par l'intermédiaire desdits agents des fonds, 

des instruments négociables et des créances non matérialisées par 

un titre ; 

 

b) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés sous C2 et 

C3, prendre des mesures pour protéger les investisseurs, notamment 

pour réglementer les activités de promotion, à condition que ces 

mesures n'établissent pas de discrimination à l'encontre des résidents 

d'un autre pays Membre ; 

 

c) en ce qui concerne les transactions et les transferts visés sous D1 et 

D3, réglementer sur leur territoire les activités de promotion menées 

par des résidents d'autres pays Membres ou pour le compte de ceux-ci. 
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VIII.  Crédits directement liés à des transactions commerciales 

internationales ou à des prestations de services sur le plan international 

i) Dans les cas où un résident participe à la transaction commerciale ou à 

la prestation de services qui est à l'origine du crédit. 

 (Voir Liste A) 

ii)  Dans les cas où aucun résident ne participe à la transaction 

commerciale ou à la prestation de services qui est à l'origine du crédit. 

A. - 

B. Crédits consentis par des résidents à des non-résidents. 

Observation : Les transactions et transferts visés sous VIII(ii)/B seront 

libres si le créancier est une entreprise autorisée à consentir des crédits 

et des prêts sur son marché national. 

IX.  Crédits et prêts financiers
14

 

A. Crédits et prêts consentis par des non-résidents à des résidents. 

B. Crédits et prêts consentis par des résidents à des non-résidents. 

Observations : Les transactions et les transferts visés sous IX/A seront 

libres si le débiteur est une entreprise. 

Les transactions et les transferts visés sous IX/B seront libres si le 

créancier est une entreprise autorisée à consentir des crédits et des prêts 

sur son marché national. 

X.  Cautionnements, garanties et lignes de crédit de substitution 

i) Dans les cas directement liés à des opérations commerciales 

internationales ou à des opérations invisibles courantes internationales, 

ou dans les cas liés à des opérations de mouvements internationaux de 

capitaux auxquelles participe un résident. 

(Voir Liste A) 

ii)  Dans les cas qui ne sont pas directement liés à des opérations 

commerciales internationales, à des opérations invisibles courantes 

internationales ou à des opérations de mouvements internationaux de 

capitaux, ou lorsqu'aucun résident ne participe à l'opération 

internationale qui est à l'origine du cautionnement, de la garantie ou de 

la ligne de crédit de substitution. 
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A. Cautionnements et garanties : 

 (Voir Liste A) 

B. Lignes de crédit de substitution : 

1. Par des non-résidents en faveur de résidents. 

2. Par des résidents en faveur de non-résidents. 

XI.  Opérations sur comptes de dépôt
15

 

A. Opérations effectuées par des non-résidents sur des comptes ouverts 

auprès d'établissements résidents : 

 (Voir Liste A) 

B. Opérations effectuées par des résidents sur des comptes ouverts auprès 

d'établissements non résidents : 

1. En monnaie nationale. 

2. En monnaie étrangère. 

XII.  Opérations en monnaies étrangères
16

 

A. Opérations effectuées dans le pays considéré par des non-résidents : 

1. Achat de monnaie nationale au moyen d'une monnaie étrangère. 

2. Vente de monnaie nationale pour une monnaie étrangère. 

3. Échange de monnaies étrangères. 

 

B. Opérations effectuées à l'étranger par des résidents : 

1. Achat de monnaie étrangère au moyen de la monnaie nationale. 

2. Vente de monnaie étrangère pour une monnaie nationale. 

3. Change de monnaies étrangères. 

Observation : Les transactions et les transferts visés sous XII/A et B 

seront libres si les opérations sont effectuées par l'intermédiaire d'agents 

résidents agréés. 

XIV.  Mouvements de capitaux de caractère personnel 

A. à F. (Voir Liste A) 

G. Jeux 

Observation : Les transferts visés sous G ne couvrent que les gains de 

jeux, à l'exclusion des mises et enjeux. 

H. (Voir Liste A) 
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Notes et références relatives à l'Annexe A 

 

 
1.  Toutes les rubriques de la liste générale des mouvements internationaux de 

capitaux et de certaines opérations connexes (voir l'Annexe D au Code) 

apparaissent soit sur la Liste A soit sur la Liste B de cette Annexe A. 

2.  Autres que les opérations relevant des sections I ou II de la liste générale. 

3.  Autres que les opérations relevant des sections I ou II de la liste générale. 

4.  Autres que les opérations relevant de la section IV de la liste générale. 

5.  Autres que les opérations relevant des sections IV, V ou VII de la liste 

générale. 

6.  Autres que les crédits et prêts relevant des sections I, II, VIII ou XIV de la 

liste générale. 

7.  Autres que les opérations relevant de la section V de la liste générale. 

8.  Autres que les opérations relevant d'une autre section de la liste générale. 

9.  Les transferts de primes et de pensions et rentes, autres que les rentes 

certaines, afférents à des contrats d'assurance-vie, sont régis par le Code de la 

libération des opérations invisibles courantes (rubrique D/3). Les transferts 

afférents à des contrats d'assurances autres que vie, quels que soient leur 

nature et leur montant, sont toujours considérés comme des transferts 

courants et sont en conséquence régis par le Code de la libération des 

opérations invisibles courantes. 

10.  Toutes les rubriques de la liste générale des mouvements internationaux de 

capitaux et de certaines opérations connexes (voir l'Annexe D au Code) 

apparaissent soit sur la Liste A soit sur la Liste B de cette Annexe A. 

11.  Autres que les opérations relevant des sections I ou II de la liste générale. 

12.  Autres que les opérations relevant de la section IV de la liste générale. 

13.  Autres que les opérations relevant des sections IV, V ou VII de la liste 

générale. 

14.  Autres que les crédits et prêts relevant des sections I, II, VIII ou XIV de la 

liste générale. 

15.  Autres que les opérations relevant de la section V de la liste générale. 

16.  Autres que les opérations relevant d'une autre section de la liste générale. 
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Annexe B 

 

Réserves au Code de la libération des mouvements de capitaux 

La présente Annexe contient des réserves que certains États membres ont 

formulées conformément aux dispositions de l'article 2(b) du Code. Les réserves 

ont été acceptées par le Conseil et donnent aux Membres le pouvoir de déroger 

aux dispositions de l'article 2(a) du Code en ce qui concerne des transactions et 

transferts énumérés dans les Listes de Libération A et B. 

Les r®serves ¨ lô®gard des rubriques de la Liste A seront lev®es ¨ mesure 

que les Membres auront la possibilité d'accepter entièrement les obligations de 

libération relatives à ces rubriques ; il n'est pas possible de formuler de 

nouvelles réserves concernant les rubriques de la Liste A. Les r®serves ¨ lô®gard 

des rubriques de la Liste B peuvent également être levées ; il est possible de 

formuler de nouvelles réserves si nécessaire. La présente Annexe sera modifiée 

par des Décisions du Conseil prises lorsque cela sera nécessaire. 

L'astérisque ajouté à la mention de la rubrique I/A de la Liste A dans les 

pages ci-après par pays indique qu'il existe dans les pays Membres en cause des 

mesures ou des pratiques qui permettent les investissements directs de l'étranger 

ou l'établissement sous réserve de réciprocité (c'est-à-dire qui permettent aux 

résidents d'un autre pays Membre d'investir ou de s'établir dans le pays Membre 

considéré à des conditions analogues à celles qui sont appliquées aux 

investisseurs résidents du pays Membre considéré dans l'autre pays Membre) 

et/ou qui discriminent entre investisseurs originaires des divers pays Membres 

(autres que les exceptions au principe de non-discrimination évoquées à 

l'article 10 du Code de la libération des mouvements de capitaux). On trouvera 

en Annexe E une description de la portée de ces mesures et de ces pratiques 

ainsi qu'une Décision du Conseil y afférente. 

Dans les cas où des Membres prescrivent ou permettent que le paiement 

afférent à certaines rubriques soit fait selon d'autres moyens que les transferts 

par le marché officiel des changes, ces restrictions seraient mentionnées dans la 

rubrique « Notes relatives aux moyens de paiements ».  Aucun pays Membre ne 

maintient présentement de restrictions concernant les moyens de paiement. 
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ALLEMAGNE  

*Liste A, 

I/A  

Investissements directs : 

ï Dans le pays considéré par les non-résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique uniquement : 

i) à la fonction de banque dépositaire des fonds 

d'investissement des sociétés d'investissement, qui ne peut 

être exercée par les succursales d'institutions financières 

non résidentes ayant leur siège hors des UE ; 

ii)  aux compagnies aériennes établies dans le pays qui doivent 

être majoritairement détenues et effectivement contrôlées 

par des États membres de lôUE et/ou des ressortissants 

dô£tats membres de lôUE, sauf si un accord international 

dont lôUE est signataire en dispose autrement ; 

iii)  à l'acquisition d'un navire battant pavillon allemand, sauf 

par l'intermédiaire d'une entreprise de droit allemand ; 

iv) aux participations dans le secteur de la diffusion (radio et 

télévision), sauf par l'intermédiaire d'une entité constituée 

dans un Land allemand, comme exigé par les résidents et 

non-résidents pour accéder à cette activité ; 

v) dans la mesure où, en vertu de la Directive 85/611/CEE de 

lôUE, le d®positaire dôun organisme de placement collectif 

en valeurs mobilières (OPCVM) doit soit avoir son siège 

dans le même pays de lôUE que cet organisme, soit être 

établi dans UE pays de lôUE si son siège est situé dans un 

autre pays de lôUE. 

Liste B, 

III/B1  

Opérations immobilières : 

ï Construction ou achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique ¨ lôacquisition de biens 

immobiliers situés hors de lôUE par des soci®t®s dôassurance et 

des « Pensionskassen » si ces actifs doivent constituer plus de 

5 pour cent des actifs repr®sentatifs de lôencours des r®serves de 

primes (« Deckungsstock ») ou plus de 20 pour cent de leurs 

autres actifs réglementés. 
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Liste A, 

IV/D1 

Opérations sur titres sur le marché des capitaux : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique : 

i) ¨ lôachat par des soci®t®s dôassurance et des 

« Pensionskassen » de titres émis par des non-résidents de 

lôUE si ces actifs doivent constituer plus de 5 pour cent des 

actifs repr®sentatifs de lôencours des r®serves de primes 

(« Deckungsstock ») ou plus de 20 pour cent de leurs autres 

actifs réglementés ; 

 ii)  ¨ lôachat par des soci®t®s dôassurance et des 

« Pensionskassen » dôactions non cot®es sur une Bourse des 

valeurs de lôUE si ces actifs doivent constituer plus de 

6 pour cent de lôencours des r®serves de primes 

(« Deckungsstock ») ou plus de 20 pour cent de leurs autres 

actifs réglementés. 

Liste B, 

V/D1 

Opérations sur le marché monétaire : 

ï Achat de titres du march® mon®taire ¨ lô®tranger par des 

résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique ¨ lôachat par des sociétés 

dôassurance et des « Pensionskassen » dôinstruments du march® 

monétaire assortis dô®ch®ance sup®rieure ¨ douze mois ®mis par 

des non-résidents de lôUE si ces actifs doivent constituer plus de 

5 pour cent de lôencours des réserves de primes 

(« Deckungsstock ») ou plus de 20 pour cent de leurs autres 

actifs réglementés. 

Liste B, 

VI/D1 

Autres opérations portant sur des instruments négociables et des 

créances non matérialisées par un titre : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique ¨ lôachat par des sociétés 

dôassurance et des « Pensionskassen » de titres émis par des 

non-résidents de lôUE si ces actifs doivent constituer plus de 

5 pour cent de lôencours des réserves de primes 

(« Deckungsstock ») ou plus de 20 pour cent de leurs autres 

actifs réglementés. 
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Liste A, 

VII/D1 

Opérations sur titres dôorganismes de placement collectif : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique ¨ lôachat par des sociétés 

dôassurance et des « Pensionskassen » de titres dôorganismes de 

placement collectif émis par des non-résidents de lôUE si ces 

actifs doivent constituer plus de 5 pour cent de lôencours des 

réserves de primes (« Deckungsstock ») ou plus de 20 pour cent 

de leurs autres actifs réglementés. 

Liste B, 

IX/B 

Crédits et prêts financiers : 

ï Crédits et prêts consentis par des résidents à des non-résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique ¨ lôoctroi par des sociétés 

dôassurance et des « Pensionskassen » de crédits à des non-

résidents de lôUE si ces actifs doivent constituer plus de 5 pour 

cent de lôencours des réserves de primes (« Deckungsstock ») ou 

plus de 20 pour cent de leurs autres actifs réglementés. 

Liste B, 

XI/B1, 

B2 

Opérations sur comptes de dépôt : 

ï Effectuées par des résidents en monnaie nationale auprès 

dô®tablissements non r®sidents. 

ï Effectuées par des résidents en monnaie étrangère auprès 

dô®tablissements non r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique au d®p¹t de fonds par des 

soci®t®s dôassurance et des « Pensionskassen » auprès 

dôinstitutions financi¯res r®glement®es par des autorit®s hors UE 

si ces actifs doivent constituer plus de 5 pour cent de lôencours 

des réserves de primes (« Deckungsstock ») ou plus de 

20 pour cent de leurs autres actifs réglementés. 
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AUSTRALIE  

Observation générale : Le gouvernement australien accepte les obligations 

élargies en matière de services bancaires et financiers du Code de la libération 

des mouvements de capitaux conformément à ses pouvoirs constitutionnels et 

aux réserves qu'il a formulées à l'égard de certaines des obligations élargies. 

Eu égard au fait que la constitution australienne prévoit une structure 

fédérale et que les gouvernements des États et Territoires ont compétence en 

certaines matières relevant des obligations élargies, l'Australie réserve sa 

position à l'égard des obligations élargies dans la mesure où celles-ci ont trait 

à des actions, y compris en matière d'imposition, émanant des gouvernements 

des États ou Territoires australiens. Cette réserve vaut pour les obligations 

élargies sous les rubriques IV à XII, XV et XVI du Code révisé des mouvements 

de capitaux. 

Les autorités australiennes prendront des dispositions pour encourager les 

États et Territoires à réaliser la libération des opérations relevant de leur 

compétence qui font l'objet d'obligations élargies dans le cadre des Codes et 

appelleront leur attention sur les principes de base sous-jacents aux obligations 

de libération du Code. Les autorités australiennes chercheront aussi la 

coopération des États ou Territoires dans l'obtention d'informations concernant 

les restrictions existantes au niveau des États ou Territoires, aussi bien que 

toutes nouvelles mesures qui pourraient être prises à ce niveau. 

Si un pays Membre de l'OCDE considère que les actions d'un 

gouvernement d'un État ou Territoire australien portent préjudice à ses intérêts 

dans le cadre des Codes, les autorités australiennes consulteront le pays 

Membre et le gouvernement de l'État ou Territoire concerné. Elles porteront à 

l'attention des autorités compétentes des États ou Territoires concernés les 

dispositions des Codes et les faits en cause et formuleront à cette occasion une 

recommandation. Elles informeront également l'Organisation des initiatives 

prises à cet égard et de leur résultat. 
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*Liste A, 

I/A  

Investissements directs : 

ï Dans le pays considéré par les non-résidents. 

 Observation :  

i) La réserve s'applique seulement : 

a) aux investissements dans le secteur bancaire, 

l'immobilier, l'aviation civile et l'uranium ; 

b) aux projets relevant de la loi australienne de 1975 sur 

les acquisitions et prises de contrôle étrangères 

(Foreign Acquisitions and Take-overs Act 1975) qui 

couvre notamment l'acquisition de participation 

minoritaire ou de contrôle dans des sociétés 

d'entreprises australiennes, dont le total des actifs 

représente une valeur supérieure à 100 millions de 

dollars australiens ou 200 millions de dollars 

australiens pour les rachats extraterritoriaux à 

lô®tranger et d'autres modalit®s relatives au contr¹le de 

ces sociétés ou entreprises par les étrangers ; 

 c) aux compagnies dôassurance-vie étrangères qui ne sont 

pas autorisées à ouvrir des succursales en Australie ; 

d) aux projets portant sur des créations d'entreprises ou 

des opérations représentant un investissement total 

de 10 millions de dollars australiens ou plus ; 

 e) aux projets relatifs à des investissements directs 

effectués par des gouvernements étrangers ou par leurs 

organismes ; 

f) aux investissements dans la mesure où les États ou 

Territoires d'Australie exercent sur ceux-ci un contrôle 

législatif et administratif ; 
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 g) à la propriété de navires battant pavillon australien 

sauf par l'intermédiaire d'une société de droit 

australien ; 

h) aux télécommunications, dans la mesure où la Telstra 

Corporation Act de 1991 limite la participation 

®trang¯re globale dans lôop®rateur ¨ 35 pour cent de la 

tranche du capital de Telstra qui nôest pas d®tenue par 

lôÉtat fédéral australien. La participation individuelle 

des investisseurs étrangers dans Telstra est limitée à 5 

pour cent de la tranche du capital qui nôest pas d®tenue 

par lôÉtat fédéral australien. 

 ii)  La réserve ne s'applique pas aux acquisitions de 

participations dans les sociétés concernées et de parts de 

terrains urbains australiens par des sociétés de gestion 

étrangères lorsqu'elles agissent sur instructions de leurs 

clients. 

Liste B, 

III/A1  

Opérations immobilières : 

ï Dans le pays considéré par des non-résidents. 

 Observation : La réserve s'applique à tous les projets 

d'acquisition de terrains urbains australiens, sauf : 

i) aux acquisitions de participations directes dans des biens 

immobiliers commerciaux qui ne sont pas à usage 

d'habitation et dont la valeur est inférieure à 5 millions de 

dollars ou à 50 millions de dollars lorsqu'il s'agit d'un bien 

immobilier ne figurant pas dans un registre patrimonial ; 

 ii)  aux acquisitions de parts dans des immeubles en 

multipropriété lorsque les droits de l'étranger de ces 

associés éventuels sont inférieurs à quatre semaines par an ; 

 iii)  aux acquisitions de biens immobiliers à usage d'habitation 

par des migrants autorisés, par les titulaires de visas de 

catégorie spéciale et par d'autres ressortissants étrangers 

autorisés à résider habituellement en Australie, y compris 

ceux qui résident habituellement en Australie, ceux qui ne 

résident pas habituellement en Australie et ceux qui sont 

titulaires dôun visa de cat®gorie sp®ciale, lorsquôils 

proc¯dent ¨ ces acquisitions par lôinterm®diaire de soci®t®s 

ou de trusts australiens ; 
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 iv)  aux acquisitions des catégories suivantes de biens 

immobiliers ¨ usage dôhabitation par des r®sidents 

temporaires, soit directement, soit indirectement par 

lôinterm®diaire de soci®t®s ou de trusts australiens : 

a) un logement existant, à condition quôil soit destin® 

à devenir leur lieu de résidence principal ; 

b) des unités de terrain nu ; et 

c) des logements neufs. 

 v) aux acquisitions faites par des citoyens australiens non 

résidents, soit directement, soit indirectement par 

l'intermédiaire de sociétés et trusts australiens ; 

 vi) aux acquisitions par les missions représentant des 

gouvernements étrangers, de bureaux et de résidences 

destinés à être utilisés comme bureaux officiels des missions 

ou comme résidences pour leurs agents, étant entendu que 

ces biens devront être revendus à des Australiens ou à 

d'autres acquéreurs agréés lorsqu'ils ne seront plus utilisés 

à ces fins ; 

 vii) aux acquisitions de participations minoritaires dans des 

sociétés et trusts du secteur public, dont les actifs sont 

principalement composés de biens immobiliers, pour autant 

que le permet la réglementation découlant de la loi sur les 

acquisitions et les prises de contrôle étrangères ; 

 viii) aux acquisitions de biens immobiliers par des compagnies 

d'assurance-dommages opérant en Australie, effectuées par 

prélèvement sur la réserve et conformément aux règles 

prudentielles édictées par le Commissaire aux assurances ; 

 ix) aux acquisitions par les compagnies d'assurance-vie pour 

placer les réserves statutaires qu'elles doivent constituer en 

Australie, par des caisses de retraite australiennes 

d'employeurs étrangers et par des ordres de bienfaisance ou 

des organismes charitables sous contrôle étranger qui 

opèrent en Australie au bénéfice principalement 

d'Australiens ; 
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 x) aux acquisitions en copropriété de biens immobiliers à 

usage résidentiel par des citoyens australiens et leurs 

conjoints étrangers ; 

xi) aux acquisitions de terrains urbains par des entités 

étrangères agissant pour le compte de fonds communs de 

placement et autres sociétés d'investissement public 

enregistr®s en vertu de lôarticle 5C de la Loi sur les sociétés, 

lorsqu'ils investissent pour le bénéfice des investisseurs du 

fonds ou des détenteurs de parts résidant habituellement en 

Australie ; 

xii)  aux acquisitions de parts de terrains urbains australiens par 

des sociétés de gestion étrangères lorsqu'elles agissent sur 

instructions de leurs clients. 

Liste A, 

IV/B1, 

B2, C1 

Opérations sur titres sur le marché des capitaux : 

ï Émission par placement ou vente publique de titres étrangers sur le 

marché national des capitaux. 

 Observation : La réserve s'applique seulement à l'émission de 

titres au porteur par des banques centrales étrangères, des 

gouvernements étrangers, des organismes gouvernementaux 

étrangers pas assimilables à des entités commerciales du secteur 

privé et des organisations gouvernementales internationales. En 

outre, pour les emprunts dôun montant sup®rieur ¨ 200 millions 

de dollars australiens, ces cat®gories dôemprunteurs sont tenues 

de consulter les autorités australiennes avant de lancer un 

emprunt de quelque nature que ce soit sur le marché des 

capitaux australien. 

 ï Introduction de titres étrangers sur un marché national de valeurs 

agréé. 

 Observation : La réserve s'applique seulement à l'émission de 

titres au porteur par des banques centrales étrangères, des 

gouvernements étrangers, des organismes publics étrangers qui 

ne sont pas assimilables à des entités commerciales du secteur 

privé et des organisations gouvernementales internationales. 
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Liste B, 

V/B1, B2 

Opérations sur le marché monétaire 

ï Émission par placement ou vente publique de titres et autres 

instruments étrangers sur le marché monétaire national. 

 Observation : La réserve s'applique seulement à l'émission des 

titres au porteur par des banques centrales étrangères, des 

gouvernements étrangers, des organismes publics étrangers qui 

ne sont pas assimilables à des entités commerciales du secteur 

privé et des organisations gouvernementales internationales. 

 ï Introduction de titres et autres instruments étrangers sur un 

marché monétaire national agréé. 

 Observation : La réserve s'applique seulement à l'émission de 

titres au porteur par des banques centrales étrangères, des 

gouvernements étrangers, des organismes publics étrangers qui 

ne sont pas assimilables à des entités commerciales du secteur 

privé et des organisations gouvernementales internationales 

Liste B, 

VI/B1, 

B2 

Autres opérations portant sur des instruments négociables et des 

créances non matérialisées par un titre : 

ï Émission par placement ou vente publique d'instruments et de 

créances étrangers sur un marché financier national. 

 Observation : La réserve s'applique seulement à l'émission de 

titres au porteur par des banques centrales étrangères, des 

gouvernements étrangers, des organismes publics étrangers qui 

ne sont pas assimilables à des entités commerciales du secteur 

privé et des organisations gouvernementales internationales. 

 ï Introduction d'instruments et de créances étrangers sur un marché 

financier national agréé. 

 Observation : La réserve s'applique seulement à l'émission de 

titres au porteur par des banques centrales étrangères, des 

gouvernements étrangers, des organismes publics étrangers qui 

ne sont pas assimilables à des entités commerciales du secteur 

privé et des organisations gouvernementales internationales. 
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AUTRICHE  

*Liste A, 

I/A  

Investissements directs : 

ï Dans le pays considéré par les non-résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique uniquement : 

i) aux biens immobiliers, dans la mesure où les autorités des 

Länder ont le droit de limiter l'acquisition de biens 

immobiliers ; 

ii)  à la vérification des comptes ; 

iii)  aux investissements supérieurs à 49 pour cent effectués par 

les non-résidents de lôUE dans des sociétés de services 

comptables ; 

iv) aux investissements supérieurs à 49 pour cent effectués par 

les non-ressortissants de lôUE dans des sociétés de services 

juridiques, dôing®nierie et dôarchitecture ; 

v) à l'énergie ; 

vi) à la possession de droits majoritaires dans le secteur 

maritime par des non-r®sidents de lôUE ; 

vii) aux compagnies aériennes établies dans le pays qui doivent 

être majoritairement détenues et effectivement contrôlées 

par des £tats membres de lôUE et/ou des ressortissants 

dô£tats membres de lôUE, sauf si un accord international 

dont lôUE est signataire en dispose autrement ; 

viii)   à l'acquisition par des non-résidents de lôUE de 49 pour 

cent ou plus des parts de navires immatriculés en Autriche ; 

 ix) dans la mesure où, en vertu de la Directive 85/611/CEE de 

lôUE, le d®positaire dôun organisme de placement collectif 

en valeurs mobilières (OPCVM) doit soit avoir son siège 

dans le même pays de lôUE que cet organisme, soit être 

établi dans ce pays de lôUE si son siège est situé dans un 

autre pays de lôUE. 

Liste B, 

III/A1,  

B1 

Opérations immobilières : 

ï Dans le pays considéré par des non-résidents. 



 

50 

 

 Observation : La réserve ne s'applique que dans la mesure où les 

autorités des Länder ont le droit de limiter l'acquisition de biens 

immobiliers 

 ï Construction ou achat ¨ lô®tranger par des résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique : 

i) ¨ l'acquisition dôun bien immobilier ¨ l'®tranger si l'actif 

concern® doit faire partie des fonds de garantie dôune 

succursale locale d'une société d'assurance hors UE établie 

en Autriche ; 

 ii)  ¨ l'acquisition dôun bien immobilier situ® hors de lôUE si 

l'actif concerné doit servir à couvrir la marge prescrite de 

solvabilité de la succursale locale d'une société d'assurance 

hors UE établie en Autriche, ou s'il fait partie des actifs 

représentatifs de réserves techniques de sociétés 

d'assurance résidentes ; 

iii)  ¨ lôacquisition dôactifs immobiliers situ®s hors dôAutriche 

par un fonds de pension privé, au delà de 10 pour cent du 

total de ses actifs. 

Liste A, 

IV/D1 

Opérations sur titres sur le marché des capitaux : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique : 

i) aux achats, par un fonds de pension privé, de titres non 

libellés dans des monnaies de la zone euro si le total de ses 

actifs non libellés dans des monnaies de la zone euro doit 

dépasser 50 pour cent du total des actifs ; 

ii)  aux achats, par un fonds de pension priv®, dôactions non 

libellées dans des monnaies de la zone euro si ces 

placements doivent dépasser 30 pour cent du total de ses 

actifs. 

Liste B, 

V/D1 

Opérations sur le marché monétaire : 

ï Achat de titres du march® mon®taire ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique aux achats, par un fonds de 

pension privé, de titres du marché monétaire non libellés dans des 

monnaies de la zone euro si le total de ses placements non libellés 

dans des monnaies de la zone euro doit dépasser 50 pour cent du 

total des actifs. 
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Liste B, 

VI/D1 

Autres opérations portant sur des instruments négociables et des 

créances non matérialisées par un titre : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique à l'achat ou aux opérations 

d'échange par un fonds de pension privé d'instruments et de 

créances non libellés dans des monnaies de la zone euro si le total 

de ses placements non libellés dans des monnaies de la zone euro 

doit dépasser 50 pour cent du total des actifs. 

Liste A, 

VII/D1  

Op®rations sur titres dôorganismes de placement collectif : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique : 

i) ¨ lôachat par une soci®t® dôassurance de titres ®mis par des 

organismes de placement collectif ne résidant pas dans lôUE 

si ces actifs doivent faire partie de ses réserves techniques 

(en dehors de celles des polices dôassurance vie en unit®s de 

compte) ; 

 ii)  ¨ lôachat par un fonds de pension priv® de titres 

dôorganismes de placement collectif non libell®s dans des 

monnaies de la zone euro émis par des si le total de ses 

placements non libellés en euros doit dépasser 50 pour cent 

du total de ses actifs ; 

 iii)  ¨ lôachat par un fonds de pension priv® de titres non libell®s 

en euros émis par des organismes de placement collectif en 

actions si ces placements doivent dépasser 30 pour cent du 

total de ces actifs. 

Liste B, 

IX/B 

Crédits et prêts financiers : 

ï Crédits et prêts consentis par des résidents à des non-résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique : 

i) aux prêts consentis à des non-résidents ou pour lesquels la 

sûreté afférente désignée est située à l'étranger si l'actif 

concerné doit faire partie des fonds de garantie de la 

succursale locale d'une société d'assurance hors UE établie 

en Autriche ; 
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 ii)  aux prêts consentis à des non-résidents de lôUE ou pour 

lesquels la sûreté afférente désignée est située hors de lôUE, 

si l'actif concerné doit servir à couvrir la marge prescrite de 

solvabilité de la succursale locale d'une société d'assurance 

hors UE établie en Autriche, ou s'il doit faire partie des 

actifs représentatifs de réserves techniques des sociétés 

d'assurance résidentes ; 

 iii)  aux pr°ts libell®s dans des monnaies autres que lôeuro 

consentis par un fonds de pension privé si le total de ses 

actifs non libellés dans des monnaies de la zone euro doit 

dépasser 50 pour cent du total de ses actifs. 

Liste B, 

XI/B2 

Opérations sur comptes de dépôt : 

ï Effectuées par des résidents en monnaie étrangère auprès 

dô®tablissements non r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique aux d®p¹ts non libell®s dans 

des monnaies de la zone euro effectués par un fonds de pension 

privé si le total de ses placements non libellés dans des monnaies 

de la zone euro doit dépasser 50 pour cent du total de ses actifs. 
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BELGIQUE  

*Liste A, 

I/A  

Investissements directs : 

ï Dans le pays considéré par les non-résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique uniquement : 

i) à l'acquisition de navires battant pavillon belge par des 

compagnies de navigation n'ayant pas leur principal 

établissement en Belgique ; 

ii)  aux investissements effectués par des non-ressortissants de 

lôUE dans des sociétés de services comptables et 

juridiques ; 

iii)  aux compagnies aériennes établies dans le pays qui doivent 

être majoritairement détenues et effectivement contrôlées 

par des États membres de lôUE et/ou des ressortissants 

dô£tats membres de lôUE, sauf si un accord international 

dont lôUE est signataire en dispose autrement ; 

iv) dans la mesure où, en vertu de la Directive 85/611/CEE de 

lôUE, le d®positaire dôun organisme de placement collectif 

en valeurs mobilières (OPCVM) doit soit avoir son siège 

dans le même pays de lôUE que cet organisme, soit être 

établi dans ce pays de lôUE si son siège est situé dans un 

autre pays de lôUE. 

Liste A, 

IV/D1 

Opérations sur titres sur le marché des capitaux : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des résidents. 

Observation : la r®serve sôapplique : 

i) aux titres non négociés sur un marché réglementé 

réalisables dans un délai supérieur à 3 mois, à l'exception 

des titres émis par des institutions financières ayant leur 

siège social dans lôUE, si ces actifs doivent faire partie des 

actifs représentatifs des réserves techniques d'une société 

d'assurance ou des actifs représentatifs des engagements 

d'un fonds de pension privé ; 
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 ii)  aux titres non négociés sur un marché réglementé 

réalisables dans un délai supérieur à 3 mois et émis par des 

institutions financières ayant leur siège social dans lôUE, si 

ces actifs doivent constituer plus de 20 pour cent des actifs 

représentatifs des réserves techniques d'une société 

d'assurance ou des actifs représentatifs des engagements 

d'un fonds de pension privé ; 

 iii)  aux titres non négociés sur un marché réglementé 

réalisables dans un délai supérieur à 3 mois, ¨ lôexception 

des titres émis par les institutions financières ayant leur 

siège social dans lôUE, si ces actifs doivent constituer plus 

de 10 pour cent des actifs représentatifs des réserves 

techniques d'une société d'assurance ou des actifs 

représentatifs des engagements d'un fonds de pension privé  

iv) aux titres non négociés sur un marché réglementé 

réalisables dans un délai supérieur à 3 mois émis par des 

sociétés ayant leur siège social dans lôUE si ces actifs 

doivent constituer plus de 20 pour cent des actifs 

représentatifs des réserves techniques d'une société 

d'assurance ou des actifs représentatifs des engagements 

d'un fonds de pension privé. 

Liste B, 

V/D1 

Opérations sur le marché monétaire : 

ï Achat de titres du march® mon®taire ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique : 

i) aux titres du marché monétaire, non négociés sur un marché 

étranger de capitaux réglementé, réalisables dans un délai 

supérieur 3 mois, ¨ lôexception des titres ®mis par des 

institutions financières ayant leur siège social dans lôUE, si 

ces actifs doivent constituer une partie des réserves 

techniques dôune soci®t® dôassurance ou des actifs 

repr®sentatifs des engagements dôun fonds de pension priv® ; 

 ii)  aux titres du marché monétaire, non négociés sur un marché 

étranger de capitaux réglementé, émis par des institutions 

financières ayant leur siège social dans lôUE, si ces actifs 

doivent constituer plus de 20 pour cent des actifs 

représentatifs des r®serves techniques dôune soci®t® 

dôassurance ou des actifs repr®sentatifs des engagements 

dôun fonds de pension priv® ; 
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 iii)  aux titres du marché monétaire, non négociés sur un marché 

réglementé, réalisables dans un délai supérieur à 3 mois, à 

lôexception des titres ®mis par des institutions financi¯res 

ayant leur siège social dans lôUE, si ces actifs doivent 

constituer plus de 10 pour cent des actifs représentatifs des 

r®serves techniques dôune soci®t® dôassurance ou des actifs 

repr®sentatifs des engagements dôun fonds de pension priv® ; 

 iv) aux titres du marché monétaire, non négociés sur un marché 

réglementé, réalisables dans un délai supérieur à 3 mois et 

émis par des institutions financières ayant leur siège social 

dans lôUE si ces actifs doivent constituer plus de 20 pour cent 

des actifs représentatifs des r®serves techniques dôune 

soci®t® dôassurance ou des actifs repr®sentatifs des 

engagements dôun fonds de pension privé. 

Liste B, 

VI/D1 

Autres opérations portant sur des instruments négociables et des 

créances non matérialisées par un titre : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique : 

i) à l'achat ou aux opérations d'échange d'instruments et de 

créances, non négociés sur un marché étranger de capitaux 

réglementé, réalisables dans un délai supérieur à 3 mois, à 

l'exception des engagements dôinstitutions financi¯res ayant 

leur siège dans lôUE, si ces actifs doivent constituer une 

partie des actifs représentatifs des r®serves techniques dôune 

soci®t® dôassurance ou des actifs repr®sentatifs 

dôengagements dôun fonds de pension priv® ; 

 ii)  à l'achat ou aux opérations d'échange d'instruments et de 

créances, non négociés sur un marché étranger de capitaux 

réglementé, réalisables dans un délai supérieur à 3 mois, 

émis par des institutions financières ayant leur siège dans 

lôUE, si ces actifs doivent constituer plus de 20 pour cent ou 

des actifs représentatifs des réserves techniques dôune soci®t® 

dôassurance ou des actifs repr®sentatifs dôengagements dôun 

fonds de pension privé ; 
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 iii)  à l'achat ou aux opérations d'échange d'instruments et de 

créances, non négociés sur un marché étranger de capitaux 

réglementé, réalisables dans un délai de 3 mois, à 

l'exception des engagements dôinstitutions financi¯res ayant 

leur siège dans lôUE, si ces actifs doivent constituer plus de 

10 pour cent des actifs représentatifs des réserves techniques 

dôune soci®t® dôassurance ou des actifs repr®sentatifs 

dôengagements dôun fonds de pension priv® ; 

 iv) à l'achat ou aux opérations d'échange d'instruments et de 

créances, non négociés sur un marché étranger de capitaux 

réglementé, réalisables dans un délai de 3 mois, émis par 

des institutions financières ayant leur siège dans lôUE, si ces 

actifs doivent constituer plus de 20 pour cent ou des actifs 

repr®sentatifs des r®serves techniques dôune soci®t® 

dôassurance ou des actifs repr®sentatifs dôengagements dôun 

fonds de pension privé. 

Liste A, 

VII/D1 

Op®rations sur titres dôorganismes de placement collectif : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la réserve s'applique aux titres émis par des 

organismes de placement collectif non contrôlés par des 

autorités de lôUE si ces actifs doivent constituer plus de 10 pour 

cent des actifs représentatifs des réserves techniques d'une 

société d'assurance ou des actifs représentatifs des engagements 

d'un fonds de pension privé. 

Liste B, 

IX/B 

Crédits et prêts financiers : 

ï Crédits et prêts consentis par des résidents à des non-résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique : 

i) aux crédits et prêts consentis à des emprunteurs non 

résidents, autres que institutions financières ayant leur siège 

social dans lôUE, avec une échéance résiduelle supérieure à 

3 mois si ces actifs doivent constituer plus de 10 pour cent 

des actifs représentatifs des r®serves techniques dôune 

soci®t® dôassurance ou des actifs repr®sentatifs des 

engagements dôun fonds de pension priv® ; 
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 ii)  aux crédits et prêts consentis des institutions financières non 

résidentes ayant leur siège dans lôUE, avec une échéance 

résiduelle supérieure à 3 mois si ces actifs doivent constituer 

plus de 20 pour cent pour cent des actifs représentatifs des 

r®serves techniques dôune soci®t® dôassurance ou des actifs 

repr®sentatifs des engagements dôun fonds de pension priv®. 

Liste B, 

XI/B1, 

B2 

Opérations sur comptes de dépôt : 

ï Effectuées par des résidents en monnaie nationale auprès 

dô®tablissements non r®sidents. 

ï Effectuées par des résidents en monnaie étrangère auprès 

dô®tablissements non r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique aux dépôts effectués auprès 

d'institutions financières non contrôlées par les autorités d'un 

pays de lôUE si ces dépôts doivent faire partie des actifs 

représentatifs des r®serves techniques dôune soci®t® dôassurance 

ou des actifs repr®sentatifs des engagements dôun fonds de pension 

privé. 
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CANADA  

 Observation générale : Les autorités canadiennes s'engagent à 

appliquer les dispositions du Code dans toute la mesure 

compatible avec le régime constitutionnel du Canada qui prévoit 

la compétence des Provinces pour prendre des mesures à l'égard 

de certaines questions relevant du Code. En particulier, ces 

autorités s'efforceront de leur mieux d'assurer que les mesures de 

libération des mouvements de capitaux soient appliquées dans 

leurs Provinces ; elles notifieront à l'Organisation toute mesure 

prise par une Province qui affecterait les mouvements de 

capitaux et saisiront, le cas échéant, les autorités des Provinces 

de toute préoccupation exprimée à cet égard par un pays qui 

adhère au Code. 

*Liste A, 

I/A  

Investissements directs : 

ï Dans le pays considéré par les non-résidents. 

 Observation : la réserve sôapplique seulement : 

i) ¨ lôexamen obligatoire, en vertu de la Loi sur Investissement 

Canada, de lôacquisition de grandes entreprises canadiennes 

par des investisseurs étrangers. Pour les investisseurs 

provenant de pays membres de lôOMC, le seuil dôexamen est 

fixé à 312 millions CAD en 2009. Les acquisitions indirectes 

dôentreprises canadiennes par des investisseurs de lôOMC ne 

sont pas soumises ¨ examen, sauf celles dôentreprises 

culturelles canadiennes. Pour les pays non membres de 

lôOMC, le seuil dôexamen est de 5 millions CAD en cas 

dôacquisition directe dôentreprises canadiennes et de 

50 millions CAD en cas dôacquisition indirecte. Les seuils de 

5 et 50 millions CAD sôappliquent ¨ lôacquisition 

dôentreprises culturelles canadiennes par des investisseurs 

non canadiens. Le seuil pour les acquisitions directes par 

des membres de lôOMC est automatiquement ajust® chaque 

année selon une formulée énoncée dans la Loi afin de tenir 

compte des évolutions du PIB ; 
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 ii ) aux activités se rattachant à l'héritage culturel ou à 

l'identité nationale du Canada en particulier : 

a. à la publication, la distribution ou la vente de livres, de 

magazines, de périodiques ou de journaux sous forme 

imprimée ou électronique, à la seule exception des 

activit®s de composition et dôimpression desdits 

ouvrages ; 

b. à la production, la distribution, la vente ou la projection 

de films ou dôenregistrements vid®o ; 

c. à la production, la distribution, la vente ou la projection 

dôenregistrements de musique audiovisuels ou vidéo ; 

d. à la production, la distribution, la vente ou la projection 

dôenregistrements de musique audiovisuels ou vidéo ; 

 e. à la publication, la distribution ou la vente de musique 

sous forme imprimée ou électronique ; ou 

f. à la radiocommunication lorsque les transmissions sont 

destinées à une réception directe par le grand public et à 

toutes les entreprises de radiodiffusion, de télévision et 

de diffusion par c©ble ainsi quô¨ tous les services 

dô®missions par satellite et de r®seaux de radiodiffusion 

et télédiffusion ; 

 iii ) les services bancaires et financiers ;  

 iv) les assurances ; 

v) aux transports aériens : seuls des Canadiens (citoyens 

canadiens, résident permanents ou sociétés de droit 

canadien contrôlées de fait par des Canadiens et dont au 

moins 75 % des droits de vote sont détenus ou contrôlés par 

des Canadiens) peuvent immatriculer un avion au Canada et 

obtenir un certificat dôexploitation leur permettant de rendre 

les services aériens commerciaux suivants : 1) services 

aériens intérieurs; 2) services aériens réguliers 

internationaux réservés par accord bilatéral aux compagnies 

canadiennes en vertu dôaccords sur les services a®riens ; 

3) services aériens internationaux charter réservés aux 

compagnies aériennes canadiennes en vertu de la Loi sur les 

transports au Canada ; et 4) services aériens spécialisés ; 

 vi) aux transports maritimes ; 
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 vii ) aux télécommunications : la détention de droits de vote dans 

des entreprises canadiennes de télécommunications par des 

intérêts étrangers est limitée à 20 pour cent pour la 

participation directe et à 33 1/3 pour cent pour la 

participation indirecte (lôensemble de ces participations 

étant plafonné à 46.7 pour cent). Les prestataires de 

services de télécommunications par mise à disposition 

dôinstallations doivent °tre sous contr¹le canadien. Il 

nôexiste aucune restriction à la participation étrangère sans 

droit de vote ; 

 viii ) ¨ la production dôuranium pour autant quôau moins 51 pour 

cent du capital d'une entreprise exploitant de l'uranium doit 

être détenu par des Canadiens au stade de la première 

production, sauf si le projet est contrôlé par des 

ressortissants canadiens ; une exemption est accordée 

lorsqu'il est démontré qu'aucun partenaire canadien n'a pu 

être trouvé ; 

ix) à l'exploitation du poisson. 

Liste A, 

IV/C1 

Opérations sur titres sur le marché des capitaux : 

ï Achat dans le pays considéré par des non-résidents. 

 Observation : La réserve s'applique seulement à l'achat d'actions 

et d'autres titres ayant un caractère de participation qui peut être 

affecté par les lois sur l'investissement direct de l'étranger et sur 

l'établissement. 
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CHILI  

Liste A, 

I/A  

Investissement direct : 

ï Dans le pays considéré par des non-résidents. 

 Observation : La réserve ne vise que : 

 i) l'obligation de constitution en société au Chili impartie aux 

contrôleurs des institutions financières ; 

ii ) l'établissement de succursales d'institutions financières non 

résidentes, à l'exception des banques et des compagnies 

d'assurance ; 

 iii ) l'immatriculation d'aéronefs, réservée aux personnes 

physiques chiliennes ou aux entreprises chiliennes 

contrôlées en majorité par des ressortissants chiliens ; 

iv) l'immatriculation de navires de pêche soumis à l'obligation 

de constitution en société au Chili et, dans le cas des navires 

destinés au transport maritime, à la pêche, au cabotage et 

aux opérations de remorquage dans les ports chiliens, qui 

est réservée aux personnes physiques chiliennes ou aux 

entreprises chiliennes contrôlées en majorité par des 

ressortissants chiliens et, dans le cas des navires, aux 

coentreprises dont les membres sont majoritairement des 

personnes physiques chiliennes résidant au Chili et dans 

lesquelles des Chiliens détiennent la majorité des droits ; 

 v) les transports terrestres internationaux qui doivent être 

effectués par des entreprises contrôlées en majorité par des 

Chiliens ou par des ressortissants d'Argentine, de Bolivie, 

du Brésil, du Paraguay, du Pérou ou d'Uruguay ;  

 vi) les op®rations dôarrimage et dôamarrage qui doivent °tre 
effectuées par des entreprises à capitaux majoritairement 

chiliens ; 

 vii) la pêche artisanale qui est réservée aux entreprises 

constituées par des Chiliens ou par des résidents 

permanents étrangers ; 

 viii ) lôoctroi et lôutilisation de concessions de radiodiffusion, qui 
sont limités aux entreprises dont 10 % du capital au 

maximum est sous contrôle étranger ; 
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 ix) lôexploitation mini¯re (y compris lôexploration, 

lôexploitation et le traitement) dôhydrocarbures liquides ou 

gazeux, ainsi que de gisements de lithium et dôuranium, qui 

est soumise à autorisation préalable. 

Liste A, 

IV/B 

C1, DI 

Opérations sur titres sur le marché des capitaux 

ï Admission de titres étrangers sur le marché national des capitaux. 

Observation : La r®serve sôapplique seulement 

i) aux titres en monnaie étrangère qui ne sont pas libellés en 

euros ou en dollars américains ; 

ii)  aux actions ou aux autres titres ayant un caractère de 

participation libellés en pesos chiliens, dont l'admission sur 

le marché national est soumise à l'autorisation de la Banque 

centrale. 

 ï Achat dans le pays considéré par des non-résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement ¨ lôachat 

dôactions et dôautres titres ayant un caract¯re de participation 

qui peuvent être visés par les lois relatives à l'investissement 

direct entrant.  

 ï Achat à l'étranger par des résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement ¨ lôachat de titres 

étrangers par des compagnies d'assurance qui aurait pour effet 

que la part des actifs étrangers dans les provisions techniques ou 

les fonds propres dépasserait 10 % ; par des gestionnaires de 

fonds de pension DL3500, du Fonds de prime de départ à la 

retraite instaur® par la loi 19882 et du Fonds dôassurance 

chômage créé par la loi 19728 qui aurait pour effet que la part 

des actifs étrangers ou des obligations convertibles dépasserait 

les limites établies par le DL3500 tel que modifié en 2008 ; et 

par des gestionnaires de fonds du logement qui aurait pour effet 

que les actifs étrangers représenteraient plus de 30 % du total 

des actifs sous mandat de gestion. 

Liste B, 

V/B, 

D1, D3 

Opérations sur le marché monétaire 

ï Admission de titres et autres instruments étrangers sur le marché 

monétaire national. 
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 Observation : La r®serve sôapplique seulement aux titres libell®s 

en pesos chiliens dont l'admission sur le marché national est 

soumise à l'autorisation de la Banque centrale, et aux titres en 

monnaie étrangère qui ne sont pas libellés en euros ou en dollars 

américains.  

 ï Achat ou prêt à l'étranger par des résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement ¨ lôachat de titres 

étrangers ou au prêt à l'étranger par des compagnies 

d'assurance qui aurait pour effet que la part des actifs étrangers 

dans les provisions techniques ou les fonds propres dépasserait 

10 % ; par des gestionnaires de fonds de pension DL3500, du 

Fonds de prime de départ à la retraite instauré par la loi 19882 

et du Fonds dôassurance ch¹mage cr®® par la loi 19728 qui 

aurait pour effet que les actifs étrangers dépasseraient les limites 

établies par le DL3500 tel que modifié en 2008 ; et par des 

gestionnaires de fonds du logement qui aurait pour effet que les 

actifs étrangers représenteraient plus de 30 % du total des actifs 

sous mandat de gestion. 

Liste B, 

VI/B 

D1, D2, 

D3 

Autres opérations portant sur des instruments négociables et des 

créances non matérialisées par un titre 

ï Admission d'instruments et de créances étrangers sur un marché 

financier national. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement aux titres libell®s 

en pesos chiliens dont l'admission sur le marché national est 

soumise à l'autorisation de la Banque centrale, et aux titres en 

monnaie étrangère qui ne sont pas libellés en euros ou en dollars 

américains. 

 ï Achat, vente ou échange contre d'autres actifs à l'étranger par des 

résidents. 

 Observation : La réserve ne vise que : 

 i) l'acquisition, par l'achat ou l'échange contre d'autres actifs, 

par des compagnies d'assurance qui aurait pour effet que la 

part des actifs étrangers dans les provisions techniques ou 

les fonds propres dépasserait 10 % ; par des gestionnaires 

de fonds de pension DL3500, du Fonds de prime de départ à 

la retraite instaur® par la loi 19882 et du Fonds dôassurance 

chômage créé par la loi 19728 qui aurait pour effet que les  
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 actifs étrangers dépasseraient les limites établies par le 

DL3500 tel que modifié en 2008 ; et par des gestionnaires de 

fonds du logement qui aurait pour effet que les actifs 

étrangers représenteraient plus de 30 % du total des actifs 

sous mandat de gestion.  

 ii ) l'acquisition, par l'achat ou l'échange contre d'autres actifs, 

de produits dérivés financiers étrangers qui aurait pour effet 

que ces produits représenteraient plus de 3 % des provisions 

techniques ou du portefeuille de risques des compagnies 

d'assurance. 

 iii ) l'achat, la vente ou l'échange contre d'autres actifs par des 

courtiers chiliens en valeurs mobilières pour le compte de 

résidents chiliens. 

Liste A, 

VII/B , 

D1 

Op®rations sur titres dôorganismes de placement collectif 

ï Admission de titres d'organismes de placement collectif étrangers 

sur le marché national de valeurs. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement aux titres libell®s 

en pesos chiliens dont l'admission sur le marché national est 

soumise à l'autorisation de la Banque centrale, et aux titres en 

monnaie étrangère qui ne sont pas libellés en euros ou en dollars 

américains. 

 ï Achat à l'étranger par des résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement ¨ lôachat de titres 

étrangers par des compagnies d'assurance qui aurait pour effet 

que la part des actifs étrangers dans les provisions techniques ou 

les fonds propres dépasserait 10 % ; par des gestionnaires de 

fonds de pension DL3500, du Fonds de prime de départ à la 

retraite instaur® par la loi 19882 et du Fonds dôassurance 

chômage créé par la loi 19728 qui aurait pour effet que les actifs 

étrangers dépasseraient les limites établies par le DL3500 tel 

que modifié en 2008 ; et par des gestionnaires de fonds du 

logement qui aurait pour effet que les actifs étrangers 

représenteraient plus de 30 % du total des actifs sous mandat de 

gestion. 
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Liste B, 

VIII/B   

Crédits directement liés à des transactions commerciales 

internationales ou à des prestations de services sur le plan 

international. 

 ï Crédits consentis par des résidents à des non-résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement ¨ lôoctroi de 

crédits à des non-r®sidents par des compagnies dôassurance qui 

aurait pour effet que la part des actifs étrangers dans les 

provisions techniques ou les fonds propres dépasserait 10 % ; 

par des gestionnaires de fonds de pension DL3500, du Fonds de 

prime de départ à la retraite instauré par la loi 19882 et du 

Fonds dôassurance ch¹mage cr®® par la loi 19728 qui aurait 

pour effet que les actifs étrangers dépasseraient les limites 

établies par le DL3500 tel que modifié en 2008 ; et par des 

gestionnaires de fonds du logement qui aurait pour effet que les 

actifs étrangers représenteraient plus de 30 % du total des actifs 

sous mandat de gestion. 

Liste B, 

IX/B  

Crédits directement liés à des transactions commerciales 

internationales ou à des prestations de services sur le plan 

international. 

 ï Crédits et prêts consentis par des résidents à des non-résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement ¨ lôoctroi de 

crédits et de prêts à des non-résidents par des compagnies 

dôassurance qui aurait pour effet que la part des actifs étrangers 

dans les provisions techniques ou les fonds propres dépasserait 

10 % ; par des gestionnaires de fonds de pension DL3500, du 

Fonds de prime de départ à la retraite instauré par la loi 19882 

et du Fonds dôassurance ch¹mage cr®® par la loi 19728 qui 

aurait pour effet que les actifs étrangers dépasseraient les limites 

établies par le DL3500 tel que modifié en 2008 ; et par des 

gestionnaires de fonds du logement qui aurait pour effet que les 

actifs étrangers représenteraient plus de 30 % du total des actifs 

sous mandat de gestion. 
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Liste A, 

X/A2 

Cautionnements, garanties et lignes de crédit de substitution 

ï Cautionnements et garanties consentis par des résidents en faveur 

de non-résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement ¨ lôoctroi de 

cautionnements, garanties et lignes de crédit en monnaie 

étrangère par une banque nationale à des non-résidents qui 

aurait pour effet que la valeur totale de ces opérations 

dépasserait l'équivalent de 25 % de la valeur effective nette de la 

banque. 

Liste B, 

X/B2 

Cautionnements, garanties et lignes de crédit de substitution 

ï Lignes de crédit de substitution consenties par des résidents en 

faveur de non-résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement ¨ lôoctroi de 

cautionnements, garanties et lignes de crédit en monnaie 

étrangère par une banque nationale à des non-résidents qui 

aurait pour effet que la valeur totale de ces opérations 

dépasserait l'équivalent de 25 % de la valeur effective nette de la 

banque. 

Liste B, 

XI/B  

Opérations sur comptes de dépôt. 

ï Opérations effectuées par des résidents sur des comptes ouverts 

auprès d'établissements non résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement au d®p¹t de fonds 

aupr¯s dô®tablissements non r®sidents par des compagnies 

dôassurance qui aurait pour effet que la part des actifs ®trangers 

dans les provisions techniques ou les fonds propres dépasserait 

10 % ; par des gestionnaires de fonds de pension DL3500, du 

Fonds de prime de départ à la retraite instauré par la loi 19882 

et du Fonds dôassurance ch¹mage cr®® par la loi 19728 qui 

aurait pour effet que les actifs étrangers ou les dépôts à terme 

dépasseraient les limites établies par le DL3500 tel que modifié 

en 2008 ; et par des gestionnaires de fonds du logement qui 

aurait pour effet que les actifs étrangers représenteraient plus de 

30 % du total des actifs sous mandat de gestion. 
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CORÉE 

Liste A, 

I/A  

Investissements directs : 

ï Dans le pays considéré par les non-résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique seulement : 

i) aux investissements dans les secteurs primaires, comme 

indiqué ci-après :  

a) la culture du riz et de lôorge ; 

b) lô®levage de b®tail et la vente en gros de viande, sauf 

si les investisseurs étrangers détiennent moins de 50 

pour cent du capital ; 

c) la pêche dans les eaux intérieures, la mer territoriale 

et la Zone économique exclusive (ZEE), si les 

investisseurs étrangers détiennent 50 pour cent ou 

plus du capital ; 

d) la production dô®nergie dôorigine nucl®aire, le 

transport de lô®lectricit®, la distribution et 

lôapprovisionnement dô®lectricit® par les entreprises 

dôÉtat, si les investisseurs étrangers détiennent 50 

pour cent ou plus du capital ou si un investisseur 

®tranger devient lôactionnaire principal ; 

 ii)  ¨ lô®tablissement dôinstitutions financières, comme indiqué 

ci-après : 

a) succursales de soci®t®s mutuelles dô®pargne et de 

crédit, de sociétés de placement et de financement à 

court terme, de soci®t®s dôinformation en mati¯re de 

cr®dits et de banques dôaffaires ; 

 b) filiales ou co-entreprises fournissant des services 

dôinformation en mati¯re de cr®dit, lorsque les 

investisseurs étrangers, autres que des institutions 

financières étrangères, détiennent 50 pour cent ou 

plus du capital ; acquisitions portant la participation 

dôinvestisseurs ®trangers autres que des institutions 

financières étrangères à 50 pour cent ou plus du 

capital dôune telle soci®t® ; 
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 iii)  aux investissements dans le secteur des transports, comme 

indiqué ci-après : 

a) compagnies aériennes, si les investisseurs étrangers 

détiennent 50 pour cent ou plus du capital ; 

b) sociétés de transport maritime pratiquant le cabotage, 

¨ lôexception de celles transportant des passagers 

et/ou des chargements entra la RDC et la RDPC si les 

investisseurs étrangers détiennent 50 pour cent ou 

plus du capital ; 

 iv) aux investissements dans le secteur des communications, 

comme indiqué ci-après : 

a) agences de presse, si les investisseurs étrangers 

détiennent 25 pour cent ou plus du capital ; 

b) entreprises de publication de journaux, si les 

investisseurs étrangers détiennent 30 pour cent ou 

plus du capital ; 

c) entreprises de publication de périodiques, si les 

investisseurs étrangers détiennent 50 pour cent ou 

plus du capital ; 

d) sociétés de radiodiffusion, sauf dans le cas où des 

investisseurs étrangers détiennent au plus 33 pour 

cent du capital dôun op®rateur de radiodiffusion par 

satellite  et dans le cas où des investisseurs étrangers 

d®tiennent au plus 49 pour cent du capital dôun 

fournisseur de programmes qui ne propose pas de 

programmes généralistes ou dôinformations, dôun 

câblo-op®rateur ou de lôop®rateur commercial dôun 

réseau de transmission de signaux ; 

e) sociétés de télécommunications, sauf dans le secteur 

des télécommunications hertziennes, pour autant que 

49 pour cent au moins des droits de vote soient 

détenus par des étrangers ; 
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 v) aux investissements dans les entreprises dôutilit® publique 

résidentes désignées en cours de privatisation, lorsque, du 

fait de lôinvestissement en question, la participation dôun 

investisseur étranger ou la participation totale des 

investisseurs étrangers dépasserait les pourcentages 

respectifs des actions en circulation des entreprises qui 

sont autorisés par les lois applicables. 

Liste B, 

III/B1  

Opérations immobilières : 

ï Construction ou achat ¨ lô®tranger par des résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique uniquement ̈  lôacquisition 

de biens immobiliers par une soci®t® dôassurance qui 

porteraient la somme de ses actifs libellés en monnaie étrangère 

à plus de 30 pour cent du total de ses actifs. 

Liste A, 

IV/C1, 

D1 

Opérations sur titres sur le marché financier : 

ï Achat dans le pays considéré par des non-résidents. 

Observation : La r®serve sôapplique seulement aux achats 

dôactions cot®es ®mises par des entreprises dôutilit® publiques 

résidentes désignées en cours de privatisation lorsque, du fait 

de lôinvestissement en question, la participation dôun 

investisseur étranger ou la participation totale des investisseurs 

étrangers dépasserait les pourcentages respectifs des actions en 

circulation de lôentreprise autorisés par les lois applicables, 

ainsi quô¨ lôachat de titres non cot®s sur un march® de valeurs 

agr®® pouvant relever des lois sur lôinvestissement direct de 

lô®tranger et sur lô®tablissement ; 

 ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique ¨ lôachat par une soci®t® 

dôassurance de titres ®mis sur un march® ®tranger de capitaux ou 

en monnaie étrangère sur le marché national qui porterait la 

somme de ses actifs libellés en monnaie étrangère à plus de 

30 pour cent du total de ses actifs. 
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Liste B, 

V/D1 

Opérations sur le marché monétaire : 

ï Achat de titres du march® mon®taire effectu® ¨ lô®tranger par 

des résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique uniquement ¨ lôachat par 

une soci®t® dôassurance de titres ®mis sur un marché étranger de 

capitaux ou en monnaie étrangère sur le marché national qui 

porterait la somme de ses actifs libellés en monnaie étrangère à 

plus de 30 pour cent du total de ses actifs. 

Liste A, 

VII/D1  

Op®rations sur titres dôorganismes de placement collectif : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique ¨ lôachat par une soci®t® 

dôassurance de titres ®mis sur un march® ®tranger de capitaux ou 

en monnaie étrangère sur le marché national qui porterait la 

somme de ses actifs libellés en monnaie étrangère à plus de 30 

pour cent du total de ses actifs. 

Liste B, 

XI/B2 

Opérations sur comptes de dépôt : 

ï Effectuées par des résidents en monnaie étrangère auprès 

dô®tablissements non r®sidents. 

 Observation : La réserve sôapplique aux op®rations sur comptes 

de d®p¹t effectu®es par une soci®t® dôassurance qui porterait la 

somme de ses actifs libellés en monnaie étrangère à plus de 30 

pour cent du total de ses actifs. 
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DANEMARK  

*Liste A, 

I/A  

Investissements directs : 

ï Dans le pays considéré par les non-résidents. 

 Observation : La réserve s'applique uniquement : 

i) à la possession de navires battant pavillons danois par des 

non-résidents de lôUE, à moins que ce ne soit par 

l'intermédiaire d'une société de droit danois ; 

ii)  à la possession, par des non-résidents de lôUE, d'un tiers 

ou plus d'une entreprise de pêche commerciale ; 

iii)  aux compagnies aériennes établies dans le pays qui doivent 

être majoritairement détenues et effectivement contrôlées 

par des États membres de lôUE et/ou des ressortissants 

dô£tats membres de lôUE, sauf si un accord international 

dont lôUE est signataire en dispose autrement ; 

iv) aux investissements effectués dans les services comptables 

par des non-résidents de lôUE et dans les services 

juridiques par des non-résidents ; 

v) dans la mesure où, en vertu de la Directive 85/611/CEE de 

lôUE, le d®positaire dôun organisme de placement collectif 

en valeurs mobilières (OPCVM) doit soit avoir son siège 

dans le même pays de lôUE que cet organisme, soit être 

établi dans ce pays de lôUE si son siège est situé dans un 

autre pays de lôUE. 

Liste B,  

III/A1  

Opérations immobilières : 

ï Dans le pays considéré par des non-résidents 
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 Observation : La réserve ne s'applique pas à l'acquisition de 

biens immobiliers par : 

i) des personnes qui ont jadis résidé au Danemark pendant 

au moins cinq ans ; 

ii)  des ressortissants de lôUE travaillant au Danemark et des 

sociétés établies dans lôUE et opérant au Danemark, à des 

fins résidentielles, industrielles ou commerciales ; 

iii)  des ressortissants de pays non membres de lôUE qui sont 

soit en possession d'un permis de résidence en cours de 

validité, soit autorisés à séjourner au Danemark sans 

permis de résidence, à des fins résidentielles ou d'activité 

industrielle ou commerciale. 
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ESPAGNE 

Liste A, 

I/A  

Investissements directs : 

ï Dans le pays considéré par les non-résidents. 

 Observation : La réserve s'applique seulement : 

i) aux investissements originaires de pays non membres de 

lôUE dans les secteurs suivants : 

a) compagnies aériennes établies dans le pays qui doivent 

être majoritairement détenues et effectivement 

contrôlées par des États membres de lôUE et/ou des 

ressortissants dô£tats membres de lôUE, sauf si un 

accord international dont lôUE est signataire en 

dispose autrement ; 

b) radiodiffusion (y compris la télévision) ; 

c) minéraux stratégiques ; 

d) jeux, loteries, loto et casinos. 

ii)  les investissements originaires de pays non membres de 

lôUE effectués par des gouvernements et des entreprises et 

organismes publics ; 

iii)  dans la mesure où, en vertu de la Directive 85/611/CEE de 

lôUE, le d®positaire dôun organisme de placement collectif 

en valeurs mobilières (OPCVM) doit soit avoir son siège 

dans le même pays de lôUE que cet organisme, soit être 

établi dans ce pays de lôUE si son siège est situé dans un 

autre pays de lôUE. 

Liste B, 

III/A1, 

B1 

Opérations immobilières : 

ï Construction ou achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique ¨ lôacquisition de biens 

immobiliers situés hors de lôUE si les actifs concernés doivent 

faire partie des actifs repr®sentatifs des r®serves techniques dôune 

soci®t® dôassurance. 

Liste A, 

IV/C1, 

D1 

Opérations sur titres sur le marché des capitaux : 

ï Achat dans le pays considéré par des non-résidents. 
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 Observation : La réserve s'applique seulement à l'achat d'actions 

et d'autres titres ayant un caractère de participation qui peut être 

limité par les lois sur l'investissement direct de l'étranger et sur 

l'établissement. 

 ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique uniquement ¨ lôachat de 

titres qui ne sont pas admises à négociation sur un marché 

réglementé
1
 si les actifs concernés doivent faire partie des actifs 

repr®sentatifs des r®serves techniques dôune soci®t® dôassurance, 

¨ lôexception : 

 i) des titres émis ou garantis par des organisations 

internationales lorsquôun £tat de lôUE en est membre ; 

ii ) des titres ¨ revenu fixe ¨ condition quôune garantie r®elle ou 

une sûreté inconditionnelle et solidaire ait été accordée sur ces 

titres par lôentreprise de cr®dit ou lôentreprise dôassurance 

dans le cas dôune assurance, ces entreprises  ®tant admises ¨ 

op®rer par lôinterm®diaire dôun ®tablissement dans un £tat 

membre de lôUE, ou lorsque les actions de la société émettrice 

sont négociées sur un marché réglementé. 

Liste B, 

V/D1 

Opérations sur le marché monétaire : 

ï Achat de titres du march® mon®taire ¨ lôétranger par des 

résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique uniquement ¨ lôachat de titres 

qui ne sont pas admises à négociation sur un marché réglementé si 

les actifs concernés doivent faire partie des actifs représentatifs 

des réserves techniques dôune soci®t® dôassurance,  ¨ lôexception : 

i) des titres émis ou garantis par des organisations 

internationales lorsquôun £tat de lôUE en est membre ; 

                                                      
1.
 Par « marché réglementé », on entendra tout marché réglementé établi dans un 

pays Membre de lôOCDE qui remplit les conditions énoncées dans la Directive 

de lôUE 93/22/CEE du 10 mai 1993 et tout autre marché reconnu par les 

autorités espagnoles de tutelle financière comme appliquant des normes 

équivalentes. (Cette définition est valable pour toutes les références à la notion 

de « marché réglementé »). 
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 ii)  des titres ¨ revenu fixe ¨ condition quôune garantie r®elle ou 

une sûreté inconditionnelle et solidaire ait été accordée sur 

ces titres par lôentreprise de cr®dit ou lôentreprise 

dôassurance dans le cas dôune assurance, ces entreprises 

®tant admises ¨ op®rer par lôinterm®diaire dôun ®tablissement 

dans un État membre de lôUE, ou lorsque les actions de la 

société émettrice sont négociées sur un marché réglementé. 

Liste B, 

VI/D1 

Autres opérations portant sur des instruments négociables et des 

créances non matérialisées par un titre : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique uniquement aux opérations 

dô®change dôinstruments ou de cr®ances sur un march® ®tranger 

des capitaux si les actifs concernés doivent faire partie des actifs 

repr®sentatifs des r®serves techniques dôune soci®t® dôassurance, ¨ 

lôexception : 

i) des actifs et des droits du marché hypothécaire émis par des 

sociétés établies dans lôUE et négociées sur un marché 

r®glement® de lôOCDE ; 

 ii)  des effets de commerce et des bons lorsquôils sont ®mis, 

acceptés, endossés sans clause de dégagement de 

responsabilité ou garantis par des entreprises de crédit 

admises ¨ op®rer par lôinterm®diaire dôun ®tablissement dans 

lôUE. Ces actifs peuvent aussi être garantis par une 

assurance fournie par  une entreprise dôassurance admise ¨ 

op®rer par lôinterm®diaire dôun ®tablissement dans lôUE ; 

 iii)  des actions dôentreprises de cr®dit, de soci®t®s de courtage et 

dôinterm®diaires ainsi que dôentreprises dôassurance et de 

r®assurance dans la mesure o½ ils sont soumis ¨ lôagr®ment et 

¨ la surveillance dôune autorit® de contr¹le dôun État membre 

de lôUE ; 
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 iv) des instruments dérivés, comme des options, des contrats à 

terme ou des contrats dô®change financier, en lien avec des 

actifs représentatifs des réserves techniques, dans la mesure 

où ils contribuent à la réduction du risque dôinvestissement 

ou à la gestion efficace du portefeuille et si les instruments 

concernés sont négociés sur un marché réglementé ou si les 

contreparties sont des institutions financières contrôlées par 

les autorit®s dôun £tat membre de lôUE ou par des 

organisations internationales dont lôEspagne est membre, qui 

se livrent de façon habituelle et professionnelle à de telles 

opérations et présentent une solvabilité suffisante. 

Liste A, 

VII/D1  

Op®rations sur titres dôorganismes de placement collectif : 

ï Achat ¨ lô®tranger par des r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique uniquement ¨ la d®tention de 

titres émis par des organismes de placement collectif établis en 

dehors de lôUE si les actifs concernés doivent faire partie des 

actifs représentatifs des r®serves techniques dôune soci®t® 

dôassurance. 

Liste B, 

IX/B 

Crédits et prêts financiers : 

ï Crédits et prêts consentis par des résidents à des non-résidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique aux cr®dits et pr°ts consentis 

à des non-résidents si les actifs concernés doivent faire partie des 

actifs repr®sentatifs des r®serves techniques dôune soci®t® 

dôassurance, ¨ lôexception : 

i) des crédits et quotes-parts de crédits consentis à des sociétés 

domiciliées dans lôUE dont les actions sont admises à 

négociation  sur un march® r®glement® de lôOCDE ; 

ii)  des crédits garantis par une entreprise de crédit ou un 

assureur admis ¨ op®rer par lôinterm®diaire dôun 

établissement dans un État membre de lôUE ; 

iii)  des financements consentis à des sociétés publiques de lôUE, 

¨ condition quôelles offrent suffisamment de garanties en 

termes de s¾ret®, soit par la qualit® de lôemprunteur, soit par 

celle des garanties fournies ;  
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 iv) des cr®dits hypoth®caires, ¨ condition quôil sôagisse 

dôhypoth¯ques de premier rang, prises sur des biens 

immobiliers situés dans lôUE ; 

v) des cr®dits cautionn®s ¨ condition que lôobjet de la garantie 

soit lui-même adapté à la couverture des réserves 

techniques ; 

vi) des créances sur des réassureurs au titre de leur participation 

aux réserves pour sinistres, dans la mesure où les dépôts 

nôont pas ®t® re­us de leur fait ; 

 vii) des cr®ances au titre dôint®r°ts, de revenus et de dividendes 

courus et non ®chus et au titre dôint®r°ts, de revenus et de 

dividendes échus en attente de recouvrement mais non 

susceptibles dô°tre irr®couvrables, ¨ condition dans tous les 

cas quôils r®sultent dôactifs adapt®s ¨ la couverture des 

réserves techniques. 

Liste B, 

XI/B1, 

B2 

Opérations sur comptes de dépôt : 

ï Effectuées par des résidents en monnaie nationale auprès 

dô®tablissements non r®sidents. 

ï Effectuées par des résidents en monnaie étrangère auprès 

dô®tablissements non r®sidents. 

 Observation : la r®serve sôapplique aux d®p¹ts effectu®s aupr¯s 

dôinstitutions financi¯res hors de lôUE si les actifs concernés 

doivent faire partie des actifs représentatifs des réserves 

techniques dôune soci®t® dôassurance. 

Liste B, 

XII/B1  

Opérations en monnaies étrangères : 

ï Achat de monnaies étrangères au moyen de la monnaie nationale. 

 Observation : la r®serve sôapplique uniquement aux monnaies 

®trang¯res non n®goci®es sur un march® des changes de lôOCDE 

si les actifs concernés doivent faire partie des actifs 

repr®sentatifs des r®serves techniques dôune soci®t® dôassurance. 
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ESTONIE 

Liste A, 

I/A  

Investissements directs : 

ï Dans le pays considéré par des non-résidents. 

 Observation : La réserve ne vise que : 

 i) lôacquisition de terres agricoles, de for°ts et de biens 
immobiliers dans les îles estoniennes (sauf les quatre plus 

grandes) et dans 18 municipalités situées à la frontière avec 

la F®d®ration de Russie. La r®serve relative ¨ lôacquisition 

de terres agricoles et de for°ts cessera de sôappliquer le 31 

mai 2011 ; 

 ii ) la d®tention majoritaire dôun navire battant pavillon 

estonien par des non-r®sidents de lôUE sauf via une 

entreprise établie en Estonie ; 

 iii ) la d®tention majoritaire dôune compagnie de transport 
aérien par des non-résidents de lôUE ; 

 iv) dans la mesure où, selon la Directive 85/611(CE), le 

dépositaire dôun organisme de placement collectif en 

valeurs mobilières (OPCVM) doit soit avoir son siège 

statutaire dans le même État membre de lôUE que celui où 

lôentreprise a son si¯ge, soit °tre ®tabli dans cet £tat sôil a 

son siège statutaire dans un autre État membre de lôUE. 

Liste B, 

III/A1  

Opérations immobilières : 

ï  Construction ou acquisition dans le pays considéré par des non-

résidents. 

 Observation : La r®serve sôapplique seulement ¨ lôacquisition 

de terres agricoles, de forêts et de biens immobiliers dans les 

îles estoniennes (sauf dans les quatre plus grandes) et dans 18 

municipalités situées à la frontière avec la Fédération de 

Russie. La r®serve relative ¨ lôacquisition de terres agricoles et 

de for°ts cessera de sôappliquer le 31 mai 2011. 
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Liste A, 

IV/C1 

Opérations sur titres sur le marché des capitaux : 

ï  Achat dans le pays considéré par des non-résidents. 

 Observation : La réserve s'applique seulement à l'achat 

d'actions et d'autres titres ayant un caractère de participation 

qui peuvent être limités par les lois sur l'investissement direct 

étranger et sur l'établissement. 

Liste A, 

IV/D1 

Achat ¨ lô®tranger dôobligations ou autres titres dôemprunts par des 

résidents : 

Observation : La r®serve sôapplique seulement dans la mesure 

où les entreprises de placement collectif en valeurs mobilières 

(OPCVM) ne sont pas autorisées à investir dans des obligations 

sécurisées émises par un établissement de crédit extérieur à 

lôUE. » 
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ÉTATS-UNIS 

Liste A, 

I/A  

Investissements directs : 

ï Dans le pays considéré par les non-résidents. 

 Observation : La réserve ne s'applique qu'aux investissements 

dans : 

i) l'énergie atomique ; 

ii)  aux licences dôexploitation de stations de radiodiffusion et 

de t®l®vision, dôop®rateur de t®l®communications, et de 

stations de services radio aéronautiques en route ou fixes, 

selon les dispositions de la section 47 du United States 

Code, article 310, sauf autorisation en vertu du 

paragraphe 310(b)(4) de la section 47 du United States 

Code ; 

iii)  les transports aériens ; 

iv) le cabotage et la navigation intérieure (y compris les 

activités de dragage et de sauvetage dans les eaux côtières 

et le transport de ravitaillement d'un point du territoire des 

États-Unis à une plate-forme de forage située au large ou 

sur le plateau continental) ; 

v) l'énergie thermique des mers, l'hydroélectricité, la vapeur 

géothermique ou les ressources apparentées sur des 

terrains fédéraux, les industries extractives sur des terrains 

fédéraux, sur la partie externe du plateau continental ou 

sur les fonds marins, la pêche dans la « zone économique 

exclusive », ainsi que dans les ports en eau profonde, sauf 

par l'intermédiaire d'une entreprise constituée selon le 

droit des États-Unis ; 

vi) les succursales de compagnies dôassurance ®trang¯res, 

dans la mesure où elles ne sont pas autorisées à fournir des 

cautionnements pour des marchés publics aux États-Unis. 

Liste A, 

IV/B1, 

B2 

Opérations sur titres sur le marché des capitaux : 

ï Émission par placement ou vente publique de titres étrangers sur 

le marché national des capitaux. 

 Observation : La réserve s'applique seulement à l'utilisation par 

des émetteurs non résidents des formulaires d'enregistrement 

réservés aux petites entreprises et des possibilités d'exemption 

accordées aux petites émissions. 
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 ï Introduction de titres étrangers sur un marché national de 

valeurs agréé. 

 Observation : La réserve s'applique à l'utilisation par des 

émetteurs non résidents des formulaires d'enregistrement 

réservés aux petites entreprises et des possibilités d'exemption 

accordées aux petites émissions. 






























































































































































































































