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Cette étude traite cle I'irnpact des Traités Bilatéraux
d'Investissernerrt (TBI) et de la qualité des institutions dans les
pays d'trccueil en développement, sur les afflux
cl'Investissement Direct Étranger (IDE) vers ces pays. Notrs
disposons cles données en panel de 81 pays d'accueil en

développement, observés sur la période 1995-2005. Il ressorl
clue les TBI exercerrt un impact positif signifrcatif sur les IDE en
direction des pays de notre échantillon. Il semble que les pays en
dérreloppement qui reçoivent plus d'IDE sont ceux qui ont
ratifié le plus de traités bilatéralrx d'investissement aveo les
principaur pays expoftateurs de capitaux. qtri soltt ouved
économiquement et qui jouissent d'un climat des affaires libre.
L'indice d'efficacité clu gouvernement et l'indice de qualité cle

la régulation semblent être les meilleures ilresures de la qualité
des institutions dans le pays d'accueil. Il ressod également c}re

les TBI agissent plutôt comllle des substituts à la quarité cres

institutions du pays cl'accueii. par ailleurs, le ni'et*r
d'éducation, les clotations en itrfrastructurc. cle

télécomrnunication et le degré de liberlé économique semblent
être cl'irnportarrts cléterminants des IDE, vers les pa),s et1

développement.
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Im,,estissernent Direct Étranger (II)E), Traités
cl'Inrre stissement (TBI). Qualité cles Institutions.

Abstr;rct

Bilatéraux

This article anah,zes the impact olBilateral lm;estment Treatics
(BIT) ancl institutional cpralitv in host countries. on Foreisn lJirect
Inrrestment (FDI) floiis to cleveloping countries. Our 31nl1rsis 11tçr

panel clnta on 81 cleveloping countries during the period 1995-2005.
The results inclicate that BITs have a signifioantlv positirre impact on

FDI t'lorvs to cleveloping countries. Countries rvith a higher curnulatir,'c
nurnber of BITs. ancl great cleglee of openness to tracle ancl cconornic
fi'eeclom receir,e more FDL The results also sugeest that BITs function
as substitutes fbr institutional qualitJ, in host countries. Besicles, the
inclex of gorrenulent effectiveness ancl the inclex of regulatory, qualitl,
seem to be goocl proxies for the institutional cjralitr, in host country"
Fudhennore. eclucation, infi'astructures in telecommunication anrl the
clegree of economic fi'eeclom seern to be strong cleterminants of FDI
t'lou,s to cleveloping countries.

Ker.tl,ords

Foreign Direct lnvestment. Bilateral Imrestrnent'rreaties. Institutional
Quality
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1. Introduction

Selon la Cl\t:CED Q0A7\ i'IDEl représente aujourcl,hui la
principale composante cles l'ltrx cle capitaux rrels les pays en
dérreloppement. I,"IDE peut être cléfini cornme uno combinaison de
capital. teclurologie. marketing. entrepr.eneurship, et cle compétences
hurnaines (De ltdello. 1999. p.134). En 2000, l,IDI] représentait 60 0z6

rlu total cles entr'ées de capitaux clans les pays en clérreloppement,
contre 25 9a en 1990 et 6 9,6 en 1980. Cette évolution tracluit un
changement cl'attitucle cles par,s à l'égarcl cle 1'IDE. L'expression
« Traité Bilatéral cl'lnvestissernent .ir2 clésigne, selon la CNTIfCED
(20t17), l'accorcl passé entre cleux par,s clans Ie but cle prornouvoir les
in:estissements directs cle i'un chez I'autre. et aussi cle protéger
réciprocluement les investissements et les inrrestisseurs clans les cleux
pays signataires clu traité. Généralement. un trâité bilatâal
cf investissernent aborcie les sujets suivants : clomaines
cf im:estissement, conclitions ci'implantation, traitement équitables cles

investisseurs cles cleux pavs, traitement cle la nation la plus fa.",orisée,
compensations en cas de préjudices, garantie cle libre tmnst"ert cles

fbncls, mécanismcs de règlement cles ciifférencls imrestisseur-
État,...Etc.t'

L'objet cle cet écrit est cle tenter cle réponilrc aux rluestions :

Quel est I'impact clcs TRI sur les
cl'accueil en clér,eloppement ?

Quel est l'impact cle ia qualité cies

sur son attractivité r,is-à-rris rles

aftlux d'IDE clans les pays

institutions clu pays cl'accueil
IDE'I les TBI sont-ils des

. L'abréviatron ir IDE » déslgre 1'Investrssement Direct Étrnnger.
- L'abréviation « TBt » déstgre 1e Traité Bilateral ci'In.iestissement.
' Le prernier traité l-.i1atéra1 cf in,n,estissement remonte à 1g5g enrre
-'-\1lemagne et le Pakistan La CNUCED (2007) recense 2500 traités
:rlatéraux d'rnvestissement clans le monde (total cumulatif fin 2005), la
:raiorité a été srgnée aprt\s 1990 L'un cles aspËcts importants c1u traité
-'r1atéra1 d'in'n'estrssement est le lnécanisme cle règlement cles cliftërencls
-llestisseur-État, qui préi oit en généra1. 1e recours à 1'arbitrage intemational.
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substitutsouclescomplémentsàiaqualitéclesinstitutionsdansles
pays cl'accueil ?

2. Les théories de I'IDE : Revue de littérzüure"

Calvet (1981) soutient que Stephen H1'mer (1960) a été le

premier économiste à proposer une théorie cle I'IDE' Cctte notion était

u, point aveugle ies théories classiçes et néoclassiques cle

1'économie intemationale'1 Hymer (1960) bâtit sa théorie sur

l'h1,pothèse cfimper{ection cles marchés (cliI1érenciation cles procluits'

économiescl'écirelie,l'accèsprivilégiéàfinformation,"'etc')'Selon
Ilyrner(1960),I,IDErlépenclétroitementclesavantagescomparatifs
,1" 1'"r,t."p.ise multinationaie et du clegré cf imper{ection clcs marchés

pouf ccs avantages. Plus fimperlèction des marchés est grancle, plus

l,entreprisemultinationaleauratenclanceàréaliserclesIDEoudes
opérations rle ccntrôle cl'entreprises à l'étranger' I1 consirlère que

I'IDE est la réponse optimale cle 1'entreprise multinationale à

f imperfection des marchés'

Vemon (1966 et 1979) propose une interprétation clynamique

cles liens entre le coûurlerce international (importations et

exportations) et I'IDE. I'a tirèse c1u c,vcle de vie international du

procluit cle Vemon (1966 et 1979) est un prolongernent naturel de la

ihéori" Ricardierme de l,avantage compâratif. Les clifférences en

clotationtechnologiciueexpliquentlaspécialisationinterrrationaleentre

pays innovateurs (pays inclustriels leaclers)' pays imitateurs précoces

inu,r'", pays inclustriels) et pays imitateurs tardifs (pays en

développement). A mesure qu'un bien intensifié en R&D se banalise'

sa production est abandonnée par le pays innovateur et transférée

, smith (1776) et Ricardo (1817) écarraient l'lDE de leurs champs d'analyse

enraisondeshypothèSessurlesquellesreposaientleursmodèles(marché
parfait et concurrence pure, immobilité des facteurs de production'

similitude des niveaux technologiques' rendements constants

d'échelle,...etc'). Hecksher et Ohlin (1919 et 1933) soutenaient que les

échanges de biens servent de substitut à la mobilité des facteurs'

ai,t+
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d'abord vers les pays imitateurs précoees et ensuite vers les pays

imitateurs tardifs. La théorie éclectique de Dunning (1979) stipule que

l'entreprise préËre investir à l'étranger (plutôt que d'exporter ou de

céder une licence) si trois familles d'avantages sont réunies : les

avantages de propriété, de localisation et d'intemalisation'

Les avantages de propriété englobent les produits compétitifs,

l,avantage technologique, les brevets, le savoir-faire ou connaissances

spécifiques, les avantages financiers,...etc. Les avantages de

localisation englobent le prix et rlualité des inputs, les coûts de

transport, la distance culturelle,. '.etc. Quant aux avantages

d,intemalisation, il s'agit souvent selon Dunning (1979) de baisser les

coûts de transaction, réduire l'incertitude, contrôler l'offre et la
qualité,...etc. Durming (1979) soutient que le choix des entreprises

pour I,IDE est stimulé lorsque elles réunissent simultanément les trois

familles d'avantages. D'autre pad, Brainard (1993 et 1997) propose

une approche basée sur des hypothèses de concurrence imparfaite, de

differenciation de produits et d'économies croissantes d'échelle.

L,auteur met en avant un arbitrage des entreprises multinationales

entre les avantages de proximité et les avantages de concentration.

Des IDE de type horizontal apparaissent lorsque : les avantages de

s'implanter à proximité des consommateurs sont supérieurs aux

avantages de concentration des activités sur un site donné, ceci est

particulièrement vrai lorsque : la demande du marché d'accueil est

forte, des économies d'échelle peuvent être réalisées entre les

différents sites de production, les coûts d'implantation sont

relativement faibles et les coûts commerciaux sont élevés.

3. Spécification du modèle économétrique

L'objet cle cette section est d'estimer, à partir de données en

panel, f impact des traités bilatéraux d'investissement sur les afflux

d'IDE dans les pays d'accueil en développement. Pour ce faire, nous

disposons d'un éehantillon de 81 pays d'accueil en développement

observés sur la période 1995-2005 .L'inlmètque nous portons pour les

méthodes de l'économétrie des données en panel, réside dans le fait
qu'elles permettent d'étudier le phénomène de I'IDE dans sa diversité
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co1ïllre dans sa c11,nr*totrr". Notons que Sornara-iah (1986) suggère

que l'attractirrité rris-à-vis cles IDE clépencl beaucoup pius clu climat

économique et social cians les pays cl'accueil, et que f impact cles

traités bilatéraux cf im,,estissement est très lirnité. Driemeier (200-l) ne

trou-n,e pas rf impact signilicatif cles TBI sur ies aft]ux d'IDE sur ia

i:ériocle i980-2000.

Salacuse et Sullivan (2005) mettcnt en ér'iclence' pour la pâiocle

1991-2000^ un impact positif cles traités bilatéraux rf im:estissc;ment

siu. les aft-lux clcs IDE. uniquement pour ceux conclut avec les Fltats-

Unis (comparati'trement aux autres pa1's tle l'OCDE)' Ncumal'er et

spess (2005) trouYe un impact positif cles tfaités bilatéraux

cf inrrestissernent sur les af]lur 6|'IDE, clans les pal's en cléveioppement.

pour la périocle 1970-2001. mais cet irnpact est conclitionné par la

qualite cles institutions rlans les pavs c1'accueil. A la lumière cles écrits

présentés. nous nous posons la question cle savoir si les traités

bilatéraux cf investissement ratifiés par les pa),s de notre échantillon

ont eu un impact sur les entrées d'IDE clans ces pays. Ensuite, si

l,impact est positif, nous cherchons à savoir si les traités bilatéraux

cl.investissement agissent comme cles substituts ou cles compléments à

la qualité cles institutions clans les pal,s cl',accueil. Nous nous

attcnclons. à priori. à trouver un impact positif cles traités bilatéraux

cl'irwestissement, et à un effet de substitution vis-à-vis de 1a qualité

cles institutions clans les pays cl'accueil.

3.1. L:r variable à exPliquer

Nous retenons ia Variable à expliquer suivante '. « Le ratio cles

J\t.rx nets entrtnts t|'lDE |apprtrte,s cru PIB dtt pa1's cl'ctcct'Le'il »' Selon

Àsieclu (2002). il s'agit cle la Variable à erpliquer usuelle clans la

littérature économique. celle-ci rencl compte clu poids cles aft-lux

.I'IDE clans 1'économie cl'accueil et traduit ainsi, son 1'attractivité'
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3.2. Les r,ariables explicatives

La t'éorie éclectique cle I,IDE cle Dururing (197g7 met enlurnière les avantage, cle io"alisation 
,

cr es rDFr Le choir rru rieu,r, r;;i;;"ïil: iîî,J:#,:,",:",iiîï
ï1,:r",ï:i;r.;"1i"r", 

cornparatifs cles pavs hôtes. Les motivations des

; "** il : 
ïïïn:iï i:ïî:::triffiïit :ïlï:ï ff ,rî;

inli.astrucrur"r....:[:,." 
économiclue, stabilité politique.

par ailreurs' ra cNalcED Q002) soutient ciue les choix clesin'estisseurs intemationaux se f"r;;;; ;rr"ntielrernent sur les cronnéeslbnclarnentales cle l'économ". r", i.-à., ,u ni'eau .u secteur ou clela fir:ne ne p,'enn€nt cle .importan.. q*,up.es que les facteurs auniveau clu pa1.s cl,accueil ,"ià", j"r",r.accue,,"*fri, r.* 
"o*riü;;; ;;;'ii, î,tif;,,ntî,iï,fJ:::

:::*ïï::l],,,1'*'rt*'t""'''-l'r,,., n*,"*, I.oi,,o,."
in",ti,,"u,,;;'r"ï,rii:ffi ,-iî;rï::,ïr;r":#::.::;l:Jtrprésentés précéclernment. nous retenon
suir,antes ; 

-r,,vrrr. lous retenons les variables explicatives

ii.i; iliï:,]Hude 
traités bilatéra,x rt'invesrissernenr rarirïés

Neumal's1 et spess (2005) ac,nettent que ,e traité b,atérarcl'in."estissement est re prus imp"n*iïr.rnisme légar intemationarde prornotion et cle gou\/effrance des IDE.

1m,.eyti1ent 
au t"-i, et 

.1les 
,"rror."o;r::::;ï,:l #::ïïïr"JïJit'aités bilatéraux c|imrestisse."r,t quiiiiutent leur sour,.eraineté, cransl'espoir cle ."'oir afllue*rr, ,if iün, r"ur, économies. IVousconstruisons la 

'ariable ,;ui,ront" , ;r;i'
« r >> (t 

'arie cle 1ee5 à 2005) cles ,r"iu. ;i##Tjï:T:r1,r:ffi;,rtifies,ar le pl1,s cl,accu";t urrrr^1n'rnrrnu. I,un cles B1 pays clel'echrnt,ron) avec Ies pays cre l'ocD' rapporté aux flux softantscl'IDE cles pa1's cre .ocDE,t" t'on re" îTprxcles flux sortants cr,IDE
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cle la même arinée clans le moncle).l . l.lous nous attenclons. à priori. à
trouver un impact positil'cles traités lrilatéraux cl,investissement sur les
afflux des IDE cians les pa),s d'accueil.

3.2.2.1,1t qu:rlité des institutions dans le pavs d,accueil

Asieclu Q)aT aclmet que la qualité des institutions améliorÇ le
climat cles allaires dans les pays sn développement, et par conséquent
leur attractivité à I'IDE. Nous nous référons à la Banque N,,Ioncliale
(20t7b) qui mesure 1a clualité cles institutions par les indices
suir,'ants :2

L'inclice d'efficacité clu sourremement mesure la qualité clu
seruice public, l'inclépendance de I'aclministration cles pressions
politiques. ia créclibilité et la responsabilisation clu gouvèmement
et le poicls cle la bureaucratie.
L'inclice cle qualité cle la régulation mesure la capacité clu
gouvellement à lbrmuler et à implémenter cles politiques saines
de promotion et cle dér,eloppern"ridu secteur privé.
L'indice cle la règle de loi filesure le clegré cre confiance et cie
respect des agents économiques vis-à-vis cles lois et règles qui
organisent la société (mise en application cle-q contrats, qütite à"
lajustice et cle la police,...etc.).
L'inclice de cont$le de la corruptinn rnesure le clegré cle
coruption cles pourzoirs publics et le niveau d,influenle des
intérêts privés.

1 I'Ious prenons en consiclération uniquement res pays cle l'ocDE prrincrpaux
exportateurs de capitaux pour ia périocle 1g95-2005, à sar,oir. liAustialie,
l'Auhiche, ia Belgique, 1e Canada, le Danemark, 1a Ftnlancle, la France,
I'A1lemagne, la Grèce, l'Islancie, r'heland, 1'Itarie, re Japon, la corée rrep.),
1e, Lr-r,xembourg- 1es pays-Bas. ia Nouvelie Zélancle, i, t ioruèg., 1e portugal,
l'Espagrre, 1a Suède, la Suisse. 1e Royaume_Lini, 1es ptats-ïnis 1i+ puy,
deleloppes) Arnsr. sont exclus les puyri, c1éveloppement cle I,OCDà.- Les lnctices prennent des valeurs de -2,_5 (ruauvaise note) à +2,5 (boru_re
note) 11 reflète 1'opinion rssue cles sondages àuprès cles .*1r..tr, instiiuts cle
recherche, thrnk tanks, OIiiG et org ani s m e s= intemati onatx.
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3.2.3.La stabilité politique tl:rns le pays tl,accueil

La stabilité politique et la clémocratie procurent un
environnement tàvorable à r'investissement. De fàçon générale, res
régirnes dérnocraticlues respectent res ribertés civiles, r", ,.egr", cle loi
et les clroits de propriété, ils offrent ainsi un crimat cre conf,ance aux
in'estisseurs étrangers. Le risclue politique exprime la menace de
déstabilisation et de soumission à 1'arbitraire, au rnépris de l,Etat cle
clroit clans le pa1's claccueir. L'entreprise qui investit à r'étranger
évalue ,e risque poritique selon sa probabilité c'impact à couft et
lnoyen terme sur le retour sur investissement.

Irlous nous referons à l,inclice « political Stabitiry, ancl Absence
of" [/iolence ,' lstabirité poritique et absence cre viorence) qui figure
dans la base cre clomées « Aggregate Got.,'*nce Incricators rgg6-
2006 » de la Banque lvloncliale QA17b).Dans notre moclèle. nous nous
attendons à ce que |incrice de stabilité poritique ait un impact positif
sur les aftlux des IDE.

3.2.4. Le capital humain dans le pays d,accueil

Borensztein et ar. (199g) soutiennent clue les IDE contribuent àla croissance éconornique cres pays en clér,eroppement, seulement si repa)'s d'accueil clispose cle capacités suffisantes d;absorption destechnologies avancées. En conséquence, Il parait importnrrt por. ,r,pa\/s en développement que sa population ait un nir.,eau minimum
d'instruction, pour que le puy, prri.r" attirer cles IDE et surtoutesploiter pleinement les retombées des IDE sur sa croissance
économique' L'éducation permet cl'augmenter res compétences et lescapacités au travail de ra main d'æu"re locale. pour mesurer resilotations en capital rrumain cles pays c|accueil. Ram et zl.tang (2002)

' cet indrce estime la possibilité de voir Ie souvemement cléstabiiisé par cres:'royens non constitutionnels comme ra vrJlence et le terrorisrr.. Lirndi..:rend des vaieurs d.e «._2,5» (instabilrté farfàite) à «+2,5» (stabiiité-arfaire) Ti reflere r'opinion issue des t"ra.gir^rrp;É, dJ .*i'.Â,ti,i-,,*,,':e recherche. think tanks. oNC ., orgnrr"r,,.s'intemationl*"'1aon,e.,
;rsponibles à partir cle 1995). a-""-'
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se réferent aux tra\raux de Barro et Lee (2002) qui proposent la
variahle cle la moyerure cles années d'éclucation cle la popuration âgée
de 15 ans et plus. de 1960 à 2000 pour praticluement tous les pa1,s

clans le rnoncle.l Dans notre moclèle, nous nous attenclons à ce que la
variable cles dotations en capital humain, rnesurée par la variatrle cle

Bano et Lee (2002). aient un irnpact positif sur les aft'lux d'IDE.

3.2.5. Les dotations en infr.astructures du pavs d,accueil

Les clotations en infi'astructures clu pa],s cl'accueil et les sen'ices
qui les accompagnent peurrent influencer signilicativement sur I'attrait
du pavs vis-à-rris cles IDE. Wheeler et lvlody {1992) soutiennent que
cles inliastructures dér,eloppées (particulièrernent clans les
télécornmunications) augmentent la productrvité cles investissements
ct stimulent les afflux d'IDE vers le pays. ]ious utilisons le nombre de
iignes teléphoniques par 1000 habitants pour renclre compte cles

dotations en infi'astructures cle télécommunication clu pal,s cl,accueil.
Le téléphone est le premier ilto1rs1 cle corxmunication clue les
inr,'estisseurs étrangers potentiels cherchent lorsqu'ils prospectent pour
un site futur cl'IDE dans un pays en clér,eloppçment (\\iilhelms, 1998,
p.34). l'lous nous attenclons à ce que la 'r.ariable cles clotations en
infi'astructures physiques eit un impact positif sur les aff]ux d'IDil
clans les pays cle notre échantillon.

3.2.6. Le degré cl'ouverture économique clu pays d,accueil

L'ouvefturc économiclue augmente la procluctivité des projets
d'IDE clans la lnesure où elle pelmet aux entreprises un accès sans

conlrainte à tous les tlpes cf intrants. chalrabarti (2001) soutient que
l'ou'erture économique inlluence positivernent les f'lux ci'IDE, à

' Barro et Lee (2002) présentent des données à fréquence quinque;rnale
(ob:ervatici"ls à 5 ans c'intervalle). sachant que la moyenne des années
d'éducation de la population évolue lentement dans le temps, nous
reproduisons l'observation de 1995 pour 1-9g6 à 19gg et enfin, l'observation
de l'année 2000 pour 2001 à 2005.
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trarrers la libéralisation commerciale et une meilleure compétitivité.
Dans notre rnoclèle. nous nous attenclons à ce clue le clegré d'ouverlure
économique cles pays cl'accueil (total imporlations et expoftations en
9.6 du PIB) ait un impact positif sur les entrées d,IDE.

3.2.7. Disponibilité des ressources naturelles du pays cl,irccueil

(Jnr,eiwu (2000) note que c'est grâce à leurs l.essources
naturelles clue cles pa1,s col11me 1'Alabis Saouclite, le eatar et l,Algéric
monopolisent une part importante cles f'lux cl'IDE vers la région
ci'.{1i'ique clu Norcl et clu l\4o1,en Orient. \ilorisset (2000) fait
relnarquer que la clisponibilité cles ressources naturelles attire les IDE
clont l"objet est cle s'approvisionner régulièrement en matière s
premières nécessa ires à la procluct ion (r e s otLr c e. s e el; i n g).

Nous utilisons le ratio cles expofiations cl'livclroca'bures et
minières rapporlées aux exporlations totales, pour capturer l'effet des
dotations en ressources naturelles. Dans notre moclèle, nous nous
attenclons à ce clue cette variable ait un impact positil.

3.2.B. Le clirnat des aff:rires dans le pays d,:rccueil

Le climat cles affaires clésigne au sÇns large l,enr,,ironnement
juriclique, économique, fiscal et financier clans recluer ér,oluent 1es

entreprises. l.lous nous refèrons à f inclice cle liberté éconornique cle Ia
Heritage Founclation (2007). Dans notre moclèle, nous rlous attenclons
à ce que cette variable ait un impact positif sur les afflux cles IDE, clans
1es pa1,s cl'accueil. Le rapport « Inclex of Econontic Free.clom, est une
publication annuelle élaborée par les économistes cle la Heritage
Foundation et dr uhl/ street Jottrnal (clonnées clisponibles à parlir cle
1995). L'expression 'liberlé économique' clésigne selon la Her.itage
Founclation (2007) la possibilité offefie aux incli,iclus et aux
entreprises de travailler. procluire, consofirmer. investir et possécler ; et
ce en toute liberté, c'est-à-clire, sans contrainte, sans interdiction ni
limitation. L'indice prencl cles valeur cle 0 (en'.rironnement totalement
restrictif) à 100 (environnement parfaitement libre).
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3.2.9. Les fondamentaux macroéconomiques du pays d'accueil'

- La croissance économique : le taux de croissance du PIB réel

mesure l'attractivité du marché d'accueil, nous nous attendons à

ce que cette variable ait un impact positif sur les afflux d'IDE'
- L,inflation: est approchée par le taux de variation annuelle de

l'indice des prix à la consommation, elle rend compte de la
stabilité éconômique. Nous nous attendons à ce que cette variable

ait un impact négatif sur les afflux d'IDE.
- Le poids de l'endettement extérieur dans l'économie d'accueil :

est calculé par le ratio du montant de la dette extérieure en

pourcentage du PIB du pays d'accueil. Nous nous attendons à ce

que cette variable ait un impact négatif.

3.3. §pêcification du modèle économétrique

Nous disposons de dormées relatives à N : 81 pays d'accueil en

développement sur T: 11 périodes (1995 à 2005), n: 1,..., N

désigne f indice des pays, t:1,...,T désigne l'indice des périodes, bs

est la constante et r','r1 un terme d'erreur. Notre modèle est : 
1

FDI n1= bgr,t + b11,1BITrr1 + b2nIQLIALITY6 +

b3,-,PCLITRISK,I + ba,,1SCHOOL,r1 + b5,,1OPENn1 +

b6,-,lINFRAnt + b7,r§ATr-R,,1 +

bsnlFREEDOlr.{n1 + benlCONTROLnl + wn1

t Voir en Annexes : les pays en développement de l'échantillon (tableau 1),

les variables retenues dans notre modèle empirique (tableau 2), les scurces

des données (tabieeu 3), les statistiques descriptives (tableau 4), la matrice

de corrélation des variables (tableau 5) et les résultats des régressions

(tableau 6).
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FDI

BIT

QLiALITY

POLITRISK

SCHOOL

OPEN

I\TFRA

NATLR

FREEDOM

CONTR.OL

Afflux nets entrants d,IDE en Zo du pIB.

Total cumulatif des traités bilatéraux
d'investissement ratifiés avec les pays de
I'OCDE.

diftrentes mesures de qualité des institutions
(voir en annexe le tableau 2).

Indice de stabilité politique.

Moyerme des années d,éducation de la population
âgée de 15 ans etplus.

degré d'ouverture économique.

Dotations en infrastruotures de
télécommunication (nombre lignes
téléphoniques par 1 000 habitants).

Exportations d'hydrocarbures et
rapportées aux exportations totalcs.

mlnleres

Indice de liberté économique.

Fonclamentaux macroéconomiques (croissance
économique, inflation,. . . etc.).

4. Régressions, résultats et interprétations.

Toutes les régressions sont effecfuées sous Stata g.2. La
première étape de notre analyse consiste à vérifier la présence des
effets individuels dans nos données. pour cres dormées en panel de la
forme suivante Ynt = y + >Ç,8 * u,, * ent (e,t - ;ia;, les effets
in-dividuels sont captés per re terme u,. on présente graphiquement ces
effets individuels par une intercepte propre à chaq-ue iniiridu. pou.
vérifier la présence des effets indiüdueis, nous testons r,hypothèse
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mrlle lt j un : 0 clans 1a Égression précéclente. Le résultat du test
donne une P-value qui indique que l'hypothèse nurle est rejetée, la
présence des effets individuels est clonc confinnée. Aussi, re test cle
Ha,sman (1978) inclique qu'il faut retenir un mocrèle à effet fixe.

Les régressions par le modèle à effets lixes donnent les résultats
présentés clans le tableau 6 en annexe. Il ressoft que les cléterminants
des IDE dans les pays cl'accueil en cléveroPpement sont : les traités
bilatéraux ratitiés, le ni'eau cr'éclucation, le clegré clourrerlure
économique, les dotations en infi.astructures cle têlécommunication et
l'indice de libedé éconornique. Il semble que les pays en
clér'eloppcment qui reçoivent phx c|IDE sont ceux qui ont ratifié re
plus cle traités bilatéraux c|investissement avec 1es principaux pays
exportateurs cle capitaux, rlui sont ouveft économiquernent et qui
jouissent cl'un climat cles affaires libre.

L'effet positif cles traités bilatéraux d,investissement sur les
afflux des iDE clans les pays claccueil en cléveloppement est robuste
aux différentes spécifications clu moclèle ernpirique. Le coefficient de
la r,'ariable BIT est stable (ilvarie cre 0.10 à 0.14). L,augrnentation cle
1% de la 

'ariable 
BIT entraîne. toute chose égare par ailleurs, une

augmentation moyenxe de 0.109ô à 0.14o.,(r cle ra variable à expliquer.
Les variables Gov (indice d'efficacité du gouvernement) et REGUL
(indice cle qualité de la régulation) sembrent être res meilreures
mesures de la qualité cles institutions clans le pays cl,accueil.

Aussi, pour savoir si les traités bilatéraux d'investissement
agissent comme des substituts ou cles compréments à ra qualité des
institutions dans les pays cl'accueil, nous avons introcluit les variables
interaetives suivantes: BITrGov, BITxREGLL, BITTLAW,
BITxcORLIPT, BITrpoLITzusK. Il ressort que tous les termes
d'interaction sont négatif-s, ce qui nous laissc plrr", que les traités
bilatéraux cf investissement agissent plutôt comme cles substituts à la
qualité des institutions clu pays d'accueil. ce résultat soutient res
conclusions de Neumayer et spess (2005) qui admettent que les traités
bilatéraux cf investissement sont pius efficaces là où la qualité cles
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instifutions fait défaut. Mais notre résultat n'est pas robuste aux
différentes spécifications de la qualité des institutions.

Le coefficient statistiquement non significatif de variable
explicative coRIlPT, avec un terme d'interaction BITxcoRIlpr
significatif, peut être interprété conlme l'effet de coRllpr sur la
variable à expliquer FDI lorsque la variable BIT est égal à zéro (voir
Braumoelleg 2004). ceci veut dire que la qualité des institutions,
mesurée par coRI.rPT, n'a pas d'impact significatif sur res afflux des
IDE en absence de traités bilatéraux d'investissement. Le terme
d'interaction BITxcORIIPT négatif et significatif au seuil de l0o/o,
suggère que les traités bilatéraux d'investissement agissent comme des
substituts à la qualité des institutions.

Par ailleurs, le niveau d'éducation (variable scHool-) semble
jouer un rôle important dans l'attractiüté des pays en développement
vis-à-vis des IDE. L'augmentation de lo/a de la variable scHool-
entraîne, toute chose égale par ailleurs, une augmentation moyenne de
l.5o/o à 1.7ÿo des afflux d'IDE (en a/o du pIB). Robert Reich (1993)
soutient que la richesse des nations réside dans leur capital humain. La
compétence humaine est une ressource stratégique qui constitue - à
terme - ,n avantage comparatif pour le pays, permettant ainsi
d'améliorer son attraetivité vis-à-vis de I,IDE. Borensztein et al.
(1998) soutiennent que les IDE contribuent à la croissance
économique des pays en développement, seulement si le pays
d'accueil dispose de capacités suffisantes. d'absorption des
technologies avancées.

un niveau d'éducation élevé peut être interprété comme un
signe que la main d'æuvre locale est internationalement compétiüve et
contribue positivement à la productivité et à l,attractMté des IDE. La
disponibilité d'une main d'æuvre locale qualifiée facilite I,IDE dans
la mesure où cela permet à l'investisseur étranger de faire l,économie
des frais de formation.
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Les clotations en infi.astructures contribuent également aux
afflux des IDE clans les pavs en développement. L'augmcntation cre

loh rle la variable INIFRA entraîne. toute chose égale par ailleurs, une
augmentation moyenne cle 0.049/o à 0.08orô cle la variable à expliquer.
Les inf'astructures clu pays d'accuçil et les services qui les
accompagnent peuvent influencer significativement sur l'attrait du
pays 'rris-à-vis des iDE. De bonnes infi.astructures, padiculièrement
dans les domaines cles transporls et des télécommunications, sont
souvent présentées cofirme cles cléterminants potentiels cles alllux
d'IDE (\\4reeler et lv{ocly 1992, Asieclu 2002). Nrlorisset (200û)
soutient que cles inli'astructures peu développées (particulièrement
clans les télécommunications) augmentent les coûts de procluction clans

le pays d'accueil et récluisent par conséc1uent. la rentabilité cles

investissements.

D'autre par! le degré cl'ouvedure économiclue du pays cl,accueil
contribue significativement mais très faiblement aux afflux des IDE
dans les pays en développement. L'augmentation rle roÂcle ra variable
OPEN entraîne, toute chose égale par ailleurs, une augmentation
moyeme cle 0.04% cles afflux d'IDE (en 9/o clu pIB). L.ouvefiure
économique augmente la procluctivité cles projets .IIDE dans la
mesure où elle permet aux entreprisÇs un accès sans contraintes à tous
les types cl'intrants. Lorsque I'IDE est orienté à I'export, alors une
économie ouverte est vraisemblablement plus attractire, car les
restrictions au coTnmerce extérieur augmentent les coûts cle transaction
associés aux expoftations (chaklabarti 2001, Noorbakhsh et al.2aal,
Asiedu 2A04.

Enfi,, l'inclice cle liberté économique (Heritage Founclation
2007), contribue significativement aux afflux d'IDE clans les pays en
développement. l,'augmentation rle la/o cle la variable FREEDOM
entraîne, toute chose égale par ailleurs, une augmentation cle 0.07o/ode
la variable à expliquer. f,'expression 'liberté économique' désigne
selon la Heritage Founclation (2007) la possibilité offerte aux
incliviclus et aux entrcprises de travailler, procluire, consommer,
investir et posséder sans contrainte. sans interdiction ni limitation. cet
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indice reflète en quelque sorte le climat des affaires clans les pays

cl'accueil. Ainsi, un climat cles affaires libre est un signal fort en

clirection cles investisseurs étrangers.

5. Conclusion

Cette étude traite <le l'impact cles traités bilatéraux

cf investissement (T'Bi) et cle la qualité cles institutions sur les afflux

d'IDË vers les püys en cléveloppement. I1 ressott que les pâys en

développement qui reçoivent plus d'IDE sont ceux qui ont ratifié le
plus cle traités bilatéraux d'investissement ar,,ec les principaux pays

expodateurs cle capitaux, qui sont ouvert économiquement et qui
jouissent cl'un climat cles affaires libre. Il ressort également les TBI
agissent plutôt cofirlne cles substituts à la qualité cles institutions clu

pays d'accueil. Ainsi, les TBI sont plus efFrcaces là oîr la qualité cles

institutions fait cléfaut. L'inclice d'efflrcacité clu gouvemement et
l'indice cle qualité cle la régulation semblent être les meilleures
mesures cle la qualité des institutions clans le pays cl'accueil. Par

ailleurs, le nir,eau cl'éclucation, les dotations en inû:astructure cle

télécommunication et le degré de liberté clu climat cles affaires

semblent être cf impofiants détenninants cles flux d'IDE vers les pays

en développement. Nos résultats nous incitent à formuler les

recorïmanclations suivantes : pour améliorer leur trttractivité vis-à-vis
cle I'IDE, les pays en développernent devraient ratifier plus de TBI
avec les principaux pays exportateurs cle capitaux clans le monde. Ceci
représente un bon signal en clirection des investisseurs internationaux,
qui peuvent trouver clans les TBI un cadre acléquat de gouvernance des

IDE.

Rappelons qu'en règle générale, les TBI garantissent un
traitement équitable pour les investisseurs des pays signataires, la
possibilité de recours à l'arbitrage intemational et la liberté de

rapatriement cles bénéfices et diviclendes.
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D'autre par! le niveau d'éducation joue un rôle important dans

l,attractivité des pays vis-à-vis des IDE. La disponibilité du travail

qualifié est aujourd'hui un pré requis à la localisation des IDE.

Borensztcin et al. (1998) soutiennent que les IDE contribuent à la

croissance éeonomique des pays en developpement, seulement si le

pays d'accueil dispose de capacités suffisantes d'absorption des

technologies avancées. En conséquence, Il parait important pour un

pays en développement que sa population ait un niveau élevé

d'instruction, pour que le pays puisse attirer des IDE' Aussi, la

stabilité politique offre un environnement favorable à

l,investissement. De façon générale, les régimes démocratiques

respectent les libertés civiles, les règles de loi et les droits de

propriété, ils offrent ainsi un climat de confiance aux investisseurs

étrangers. Le risque politique exprime la menace de déstabilisation et

de soumission à l,arbitraire, au mépris de l'Etat de droit dans le pays

d,accueil. Par ailleurs, le climat des affaires dans les pays d'accueil en

développement, a un rôle important à jouer clans l'attractivité de ces

pays. Le climat des aflaires désigne au sens large l'environnement

juridique, économique fiscal et financier dans lequel évoluent les

entreprises. Plus le climat des affaires est libre, plus l'atfractivité du

pays devrait être plus importante.
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ANI{EXES

Tableau 1. Liste des pays en développement de I'échantillon

A1r ique

clu Norcl

Jvloven

Orient

Alrique Sub-

Sahalienne

Américlue

Latine et

Caraibes

Asie
Europe

cle 1'Est

A1gérie

Egl,pte

k'an

Jordanie

[.iban

N,Iaroc

Souclan

Syrie

Tunisie

Turquie

Bénin

Botsrvana

Cameroun

Congo

RDC,K

Congo

Ghana

Kenya

Lesotho

h,{alarvi

N{ali

I\4aurice

Ir,Iozambiclue

Niger

Rrvanda

,\rgentine

Barbacle

Bolivie

Brésil

chili

Colornbie

Costa Rica

Dominicaine
Rép

Equatc*r

Salvador

Guatemala

Haïti

I londuras

Jamaïque

Benglaclesh

Chine

Inde

Inclonésie

Pakistan

Philippines

Singapour

Sri Lanka

Thaïlancle

Azerbaïcljan

Kazakirstan

Kirghizstan

Tacljikistan

Turkménistan

Bulgarie

Chypre

(grecque)

IJongrie

lvlalte

Pologne

Roumanis

Estonie

Lettonie

Lituanie

Slovaquie

Slovénie

Tchèque

Rép.
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Sénégal

Sud Afrique
Rép.

Swaziland

Tat:zante

Togo

Ouganda

Zambie

Zimbabwe

Mexique

Nicaragua

Panama

Paraguay

Pérou

Trinité

Tobago

Llruguay

Venezuela

et

Ouzbékistan

10 pays 22pays 22pays 15 pays 12 pays

source : Auteur. x ex. Zarre actueilement République Démocratique du
Congo.
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Tableau 2. Variables retenues dans le modèle empirique

Variable Descriptif

FDI Afflux nets entrants d'IDE en pourcentage du PIB

du pays d'accueil (mesure l'attractivité du pays

d'accueil).

BIT Total cumulatif des traités bilatéraux

d'investissement ratifiés par le pays d'accueil avee

les pays de I'OCDE rapporté aux flux sortants

d'IDE des pays de I'OCDE (eno/o des flux sortants

d'IDE de la même arurés dans le monde).

GOV Indice d'efficacité du gouvernement de la Banque

Mondiale Q007b) - Indicateurs de gouvemance.

REGTIL Indice de qualité de la régulation de la Banque

Mondiale (2007b) - Indicateurs de gouvernance

LA$/ Indice cle la regle de loi cle la Banque Mondiale

(2007b)

CORI]PT Indice cle contrôle de la comrption de la Banque

Mondiale (2007b)- Indicateurs de gouvemance.

POLITIRISK Indice de stabilité politique de la Banque Mondiale

(2007b) - trndicateurs de gouvernance.

SCHOOL Moyenne des années d'éducation de la population

âgée de 15 ans et plus (Barro et Lee, 2042).

OPEN Degré d'ouverture économique : Total des

expodations et des importations (en 7o du PIB du

pays d'accueil)

INFRA Dotation en infrastructure de télécommunication :

4t

=



Nombre cle lignes téléphoniques par 1000 habrtants

NATIIR Exportations cl'hydrocarbures et rninières (en 96 des

exportations totales) - Disponibilité ressources

naturelle

FREEDOM lnclice cle liberté économique cle la Heritage

Founclation (2007)

GROWTH Taux cle croissance clu PIB réel (taux croissance

économique)

INF Taux d'in{lation (par l'inclice des prix à la

consommation)

DEBT Enclettement extédeur (en oz'o du PIB du pays

cl'accueil)
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Tableau 3. Sources des données

Variables Sources des données

FDI, OPEN, INIFRÀ NATLR
GROWTH.INF, DE,BT

S/orld Development Indicators

BanqueMondiale Q007a)

GOV, REGLIL, LAW, CORUPT,

POLITRISK
Aggregate Governance

Indicators

Banque Mondiale (200%)

SCHOOL Intemational Measures of
Schooling Years

Barro et Lee (2002)

FREEDOM Index of Economic Freedom

Heritage Foundation (2007 )

BIT Bilateral Investment Treaties

t995-2006

CNUCED (2007)

Source : Auteur.

--
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Tableau 4. Statistiques descriptives

Tableau 5. Matrice de corrélation

Variable Obs. Moyenne
Bcart
Type

N{in Max

FDI 889 3.47357 4.373247 -3.0293 8 46.02443

SCHOOL 858 5.5172:73 2.r552t4 .76 9.84

INTFRA BBB 240.9373 294.5819 .3746878 1425.255

OPEN 878 76.61866 37.3 5308 16.29955 216.2069

NATIIR 858 22.852 27.17682 .02620t3 98.84443

FREEDOM 860 56.71616 10.7287 25.t 90.1

GROWTH B89 3.86019 3.930551 -t6.7 35.224t8

INF 863 t5.6A487 52;76t77 -100 1058.374

DEBT 858 .7t726t1 .66t4584 .0118728 9.475607

POLITRISK 889 -.3022126 .8749276 -2.4762 r.523

GOV 891 -.196965 1 .725292t -1.87 2.5

REGIIL 891 -.0729938 .834t64 -2.06 2.02

LA$/ 891 -.2988951 .7400362 -2.09 r.82

CORLIPT 891 -.3297965 .7196218 -2.08 2.44

BIT 880 9.327t58 5.968746 0 23.6267

Auteur.
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FDI

SCHOOL

[\IFR-A

OPEN

NATLlR

-REEDOM

JROWTH

INF

DEBT

J )LITzuSK

(](-, V

REGL]L

LAW

CORL]PT

BiT

45

FDI SCHooL INFRA OPE}.I NIATTR FREEDoM GROWTH

1.00

0.18

o1l

0.30

019

010

010

-0.06

-0.02

0.14

009

0.i6

0.07

004

0.01

1.00

-0 14

029

0.05

-0.04

-0 00

û.11

0.35

0.,10

0.39

0.36

0.09

1.00

-o 3l

0.02

0.08

0.11

-0.32

-0.36

-0 36

-0.33

-0 28

-0 16

1.00

-0.04

-0.19

-4.21

044

0.67

0.12

061

0.57

0.29

1.00

-u.17

0.02

005

0.05

-0.02

0.05

001

-0.03

1.00

0.60 i.00

0.43 0.15

-0 04 -0.16

0 38 0.42

-0. 10 -0.04

-0.01 -0.06

-0.21 -0.14

1l40 0.51

0_53 064

0.51 0 55

0.53 0.58

0 52 0._{9

0.60 0 55



}.IF DEBT PoLITRISK GOV REGLIL LAW CORIPT

DEBT

POLITzuSK

(rU V

RTGLIL

LAW

CORL]PT

DÏTljl I

0.16 1.00

-0.13 -0.11 1.00

-0.15 -0.27 0.66 1 00

-0.15 -0.22 0.59 0.19 1.00

-0.15 -0.22 0.69 0 85 0.19 1.00

-012 -024 0.61 085 016 086 1.00

-0.02 -0.16 0.23 0.41 0.31 0.41 0.34

Source : Auteur.
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\rariable à expliquer FDI :

Flux nets entrants d'IDE en 7o du PIB clu pays d'accueil

Méthode d'estimation : modèle à effets fixes - Données en panel

Période : 1995-2005 ; T = 11 ; N= 81 ;

Total panel obsen'ations : 11>rB1 = 891 Obs

Var. Exp. Eq.1 Eq.2 Eq.3 Eq.4 Eq.5

BIT
0. i 1464

(2.Le)*

0.14008

(2.68){'

0.1186

(2.18)*

0.10543

(t.92)*

0.1 1291

(2.09)*

GOV
2.46631

(2.95)E

BITxGOV o riorz

(-2.7 )*

REGUL

r.26595
1

(2.45)*

BITxREGU
L

o.oqz:s

(-2.t7)*

LA\M
1.08931

6

Tableau 6. Résultats empiriques

E
=-r
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(1.64)-

BITxLAW
-0.05175

(-0.e8)

CORUPT

r.2236t
6

(1.53)

BITTCORTP
T

-0.08978

(-t.62)+

POLITRISK

0.54590

2

(1.06)

BITxPOLITRI
SK

o.osoqz

9

(-1.92)E

SCHOOL

t.57412
4

(2.89)E

1.68631

4

(2.02)*

1.64816

5

(1.97)"

1.65655

6

(1.98)*

t.7t962
9

(2.04)*

OPEN

0.03925

6

r 1 5q\*

0.03993

1

(3.65 )',r'

0.03963

3

(3.62)*

0.03969

6

(3.62)*

0.04017

1

(3.66)*

INFRA
0.04670

B

0.04582

0

0.08086

2

0.06001

1

0.08588

9
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(2.66)* (4.78)+ (3.02)8 (2.6s)* (3.02)*

NATIIR
o oir*

1

(-0.16)

0.00077

5

(0.04)

0.00223

5

(0.r2)

0.00044

5

(0.02)

o.oooro
6

(-0.05)

FREEDOM

0.07567

7

(2.90)*

0.07681

6

(2.96)*

0.07084

0

(2.78)4

0.07705

1

(3.00)'F

0.08527

B

(3.26)*

GROV/TH

0.00414

6

(0.13)

0.01433

0

(0.44)

0.01439

1

(0.44)

0.01356

0

(0.42)

0.0216

(0.67)

INF
o.ooruu

7

(-0.74)

o.ooril
1

(-0.67)

o.oo rro
1

(-0.68)

o.oo ro,
6

(-0.63)

o.oo ro,
1

(-0.63)

DEBT
o.roril

6

(-0.50)

o.roor
5

(-0.50)

o.rir%
9

(-0.64)

o r)o^
1

(-0.5e)

o.or*r,
5

(-0.4e)

Constante

5.23289

5

5.16882

2

5.41049

7

5.38742

3 ,.riru,
9

Nbr. Obs. 758 758 7s8 758 756

R2 within 0.6636 0.4598 0.5549 0.5552 0.5570
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NB : 1a valeur entre parenthèse indique Ia statistique t cle Student. Le stgre

('r) indique un coeflicient significatil au seuil de 5%. Le srgre (+) indique un

coefficient sigeificatif au seuil de i 0%.
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