6. DUPLIQUE
DU GOUVERNEMENT ROYAL DE NORVEGE

I. — INTRODUCTION

1, Avant d’aborder point par point l'examen des questions de
fait et des questions de droit impliquées dans le différend dont
la Cour est saisie, le Gouvernement toyal de Norvége tient a

formuler quelques observations qui lui paraissent de nature &
éclairer utilement le champ du débat.

z. Il constate en premier lien que le Gouvernement de la
République frangaise ne fait plus état dans sa réplique ni de la
convention d’arbitrage franco-norvégienne du ¢ juillet 1904, ni
de l'acte général de Geneve du 26 septembre 1928, auxquels il
accordait une importance majeure dans ses observations et
conclusions sur les exceptions préliminaires {pp. 172-173). L’argu-
mentation qui en avait été tirée et a laquelle le Gouvernement
norvégien avait répondu dans son contre-mémoire semble donc
abandonnée.

3. Dans le méme ordre d'idées, 1l convient de noter également
que la note du ministére frangais des Affaires éfrangéres en date
du 17 septembre 1956, ainsi que la réponse norvégienne du
g octobre 1956, reproduites aux annexes I ¢t 2 du contre-mémoire,
sont passées sous silence dans la réplique.

4. Le Gouvernement norvégien reléve, d’autre part, que s la
réplique mentionne encore la IIme convention de La Hayve de
1go7 (convention Porter}, ce n’est plus apparemment pour pré-
tendre que la Norvége s’y serait dérobée et que pareille attitude
justifierait la demande actuelle du Gouvernement frangais, mais
plutét dans le dessein d’établir le caractére international des
régles de droit sur lesguelles cette demande s'appuie.

Il sera répondu plus loin {par. 85 &t sgg.) A cette derniere
prétention, mais, en attendant, la déviation qu s’accuse ainsi
dans le raisonnement de la Partie adverse méritait d'étre relevée.

5. En ce qui concerne la quatriéme exception préliminaire du
Gouvernement norvegien {non-épuisement des recours internes),
deux observations doivent étre faites immédiatement:

a) La déclaration du Gouvernement norvégien énoncée au

paragraphe 83 de son contre-mémoire est interprétée dans
la réplique (pp. 412-413) comme une «ofire » de renoncer a
ladite exgeptmn C'est une erreur. Le Gouvernement nor-
végien n'a fait aucune «offre », aucune « proposition » de ce
genre. 11 s'était borne a poser certaines questions au Gouver-
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nement francais et a déclarer que si les deux Parties se
trouvaient d’accord sur la fagon de les résoudre, 1l examinerail
fa possibilité de renoncer A l'exception, afin de simplifier la
procédure ¢t de hater le jugement de la Cour sur le fond
du débat.

&) La réponse du Gouvernement de la Repubhque prouve que
cet accord n’existe auncunement (repllque pp. 412-413). Dans
ces conditions, le Gouvernement norvégien maintient inté-
gralement sa quatriéme exception préliminaire,

6. Le Gouvernement norvégien tient enfin & s’élever contre une
affirmation que le Gouvernement francais n'a cessé de répéter
au cours de la procedure écrite et qui reparait 4 nouveau dans
sa réplique. On lit & ]a page 381 (al. 4) de ce document:

« PPar ailleurs, en ce qui concerne le fond dulitige, le Gouvernement
du Royaume de Norvége tire toutes les conséquences de la these
suivant laquelle le litige ne met en cause que des régles de droit
norvégien, pour rejeter le principe méme d'une responsabilité
quelconque a I'égard du Gouvernement de la République *.»

Le Gouvernement norvégien n'a jamais soutenu pareille these.
Il a toujours reconnu que le droit international impose aux Etats
des obligations en ce qui concerne le régime des étrangers et
que, si le Gouvernement francais établissait que l'attitude de la
Norvége contrevient en lespece a I'une de ces obligations, la
responsabllltc internationale de la N orvcgc se trouverait engagée
(contre -mémoire, par. 23 et 24}

Ce quil soutient, c’est que le Gouvernement de la République,
qui devrait apporter cette preuve, est en défaut de le faire, et
que le différend, tel qu'il est défini dans la vequéte introductive
d'instance, n'est pas un différend de droit international, mais un
différend de droit interne {exceptions préliminaires, par. I4 a 21,
et contre-mémoire, par. 124).

II. — LEs rairs

7. Le Gouvernement frangais soutient que les emprunts visés
dans laffaire sont caractérisés par deux criteres qu'il estime
déterminants pour le point de vue francais. L'un de ces critéres,
c'est qu'il s'agit d’«emprunts internationaux », l'autre, que les
emprunts comportent des clauses-or.

8. Pour ce qui est de lallégation suivant laquelle il s’agit
- &emprunts internattonaux, rien ne soppose a ce qu'il soit fait
usage de cette caractéristique ou de la dénomination anglaise
correspondante d’wexternal loans » pour désigner des emprunts
émis dans un ou plusieurs pays autres dque celui de 'emprunteur.

I Ci. p. 4oz, al. 4.
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C'est 12 une terminologie basée sur des critéres économiques
et géographiques, et c’est cette terminologie qui est utilisée par
les auteurs cités par la réplique, page 386, note 1, et par le Comité
pour l’étude des contrats internationaux de la Société des Nations,
auquel il est fait allusion & la réplique, page 387.

Mais qu'on adopte cette terminologie ou qu'on s’attache aux
aspects relevés aux pages 387-389, points a-¢ de la réplique, on
ne saurait déduire de la caractéristique d’«emprunts interna-
tionaux » les effets juridiques que lui impute le Gouvernement
francais.

Le Gouvernement norvégien en a déja fait la démonstration
dans ses exceptions préliminaires, pages 128-129, paragraphes 20
et 21, et il va y revenir avec plus de détails, aux paragraphes 75
et sqq. ci-dessous.

Pour ne point rompre la suite des idées, il sera précisé ici:

1) que les emprunts consentis & un Etat par des particuliers
ou par des établissements privés sont régis par le droit interne,
et non par le droit international public;

2) que la question de savoir quelle est la législation nationale
4 appliquer doit étre résolue selon le droit international privé en
vigueur dans le pays ou laffaire doit étre évoquée, puisque le
droit international privé aussi fait partie du droit interne; et

3) que la conception suivant laquelle les lois de cours forcé,
de dévaluation monétaire et de suspension de clauses-or ne
sauraient s’appliquer aux emprunts internationaux, est une
manifestation interne du droit frangais qui n’a pas été approuvée
en dehors de la France, et qui ne représente aucune regle de
droit international. A

Le paragraphe 144 ci-dessous traitera de lorigine de cette
doctrine frangaise ainsi que des motifs y aboutissant, et aun
paragraphe 145 il sera démontré que cette regle n'a pas été uti-
lisée de fagon conséquente dans la pratique frangaise quand il
s’agit de sauvegarder les intéréts nationaux.

9. Comme le Gouvernement francais, tant dans son examen de
la notion d’«emprunts internationaux » que par ailleurs, fait état
du rapport présenté par le Comité susmentionné pour l'étude des
contrats internationaux de la Société des Nations (Genéve, Série
des publications de la S. D. N., Questions économiques et finan-
ciéres, 1939, IT A, 10), il v a lieu de rappeler le mandat donné
a ce Comité par la résolution adoptée par I’Assemblée de la Société
des Nations en septembre 1935, et reproduite & la page 5 du
rapport du Comité:

« L’Assemblée invite le Conseil & faire le nécessaire pour désigner un
comité d’experts juridiques et financiers chargé d’étudier les moyens
qui permettraient d’améliorer les contrats relatifs aux emprunts
internationaux qui seront émis & P'avenir par des gouvernements
ou d’autres autorités publiques et, en particulier, de préparer des
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clauses-types casu quo comportant un systéme d’arbitrage qui, si
les parties intéressées le désirent, pourraient étre insérées dans ces
contrats. » ’

Se conformant a4 ce mandat, le Comité s’exprime ainsi, a la
page 7:

« Ce rapport vise exclusivement les contrats d’emprunts i conclure

dans P'avenir et ne saurait avoir aucune influence sur les contrats

d’emprunts existants ou sur les procés en cours auxquels ils ont
donné lieu. »

Par ailleurs, ce rapport contient des déclarations de haute
valeur et étayant le point de vue du Gouvernement norvégien
dans la présente affaire.

10. La question de savoir si les obligations sont assorties d’une
clause-or véelle, c’est-a-dire d’'une promesse faite par le débiteur
de payer les intéréts et de rembourser le capital en or ou d’aprés
la valeur-or existant au moment de l’émission, d’une monnaie
dans laquelle sont libellées les obligations, est une question touchant
Uinterprétation des obligations. Ce n’est pas 12 une question de

droit international relevant de la compétence de la Cour inter-
" nationale de Justice. C'est une question de droit interne qui,
d’aprés le droit international privé applicable en la matiére —
celui de la Norvége —, doit étre tranchée selon le droit norvégien
(voir le contre-mémoire, par. 81).

Bien que cette question d’interprétation reléve de la compétence
des tribunaux norvégiens et ne saurait étre décidée par la Cour
internationale de Justice, le Gouvernement norvégien trouve utile
de développer sa conception y relative afin d’élucider cet aspect
de la controverse.

1x. Toutefois, il convient d’abord de rectifier 'allégation avancée
a la page 13 (4™¢ al) de la réplique, et selon laquelle «lors des
premiéres réclamations de 1’Association nationale et du Gouver-
nement de la République, la Norvége n’a pas vraiment nié
Pexistence de la clause-or mais a bien plutét évoqué I'impossi-
bilité de son exécution ».

La premiére réclamation frangaise concernant les emprunts de
la Banque hypothécaire fut présentée par la note du 16 juin 1925
(annexe III au mémoire, pp. 84-87).

La Norvege y répondit par sa note du g décembre 1925 (annexe V
au mémoire, p. 88), et la lettre du 6 novembre 1925 émanant de
la Direction de la Banque hypothécaire et transmise en copie
avec la note norvégienne (loc. cit., p. 9o) présente, comme premiére
objection, que les titres ne comportent pas d’obligation de payer
en or.

Pour ce qui est des emprunts d’Etat, la premiére réclamation
frangaise apparut dans la note du 11 juin 1932 (annexe X au
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mémoire, pp. 101-I03). Le ministre norvégien des Affaires étrangéres
y répondit, a titre provisoire, par sa note du 16 janvier 1933

{annexe XI au mémoire}, dans laquelle — en attendant d’étre
4 méme de donner une réponse définitive — il faisait état d’'une

communication du ministre des Finances et de la teneur suivante:

« Ainsi qu’il est connu, le ministére des Finances est d’avis que
I'on n’est pas tenu d’assurer sur la base de I'or le service des emprunts
dont il s’agit. Le ministére des Finances a cependant, par suite des
démarches qui ont été faites & ce sujet, soumis la question 4 un
examen juridique approfondi. Aussitét cet examen terminé, le
ministére reviendra sur la question. »

La note norvégienne qui suivit, datée du 15 décembre 1934
{annexe XII au mémoire), se prévalait du libellé des obligations
d’Etat en déclarant que «le ministére des Finances est d’avis
que les mots «en or» qu suivent l'indication du meontant en
couronnes norvégiennes impliquent seulement que la couronne est
basée sur !'étalon d’'or et n’engagent nullement le débiteur & payer
en or ou A accorder un supplément-clause or ».

L'allégation frangaise reproduite ci-dessus est donc sans fon-
dement.

D’ailleurs, une des raisons pour lesquelles la premiére réclamation
frangaise concernant les emprunts d’Etat a été produite 4 une
époque aussi tardive que le mois de juillet 1932, c'est sans doute
que le caractére vague de la mention d'or faite dans le texte des
titres n’étayait guére l'allégation suivant laquelle cette mention
assortissait les obligations d'une clause-or réelle.

12. Le texte francais des obligations d’Etat est reproduit &
l'annexe I 1) au mémoire (pp. 38-52}, cf. le contre-mémoire, para-
graphes 33-39 {pp. 223-233).

Il en ressort qu'il s’agit d’obligations libellées en plusieurs
monnaies et payables — outre en couronnes — en francs et en
livres sterling, ainsi qu’'en Reichsmark pour l'emprunt 3%, 1903.
Le texte permet de constater gu'ancune mention d’or ne se rap-
porte aux montants exprimés en francs, en livres sterling ou en
Reichsmark, et que la mention d’or accompagne le montant
indiqué en courcnnes dans certains passages seulement et méme,
alors, dans des termes peu explicites.

C’est pourquoi il a foujours été soutenu, du c6té norvégien,
qu’il s'agit en loccurrence d’obligations libellées en plusieurs
monnaies, et qui ne sont assorties d’aucune clause-or réelle.

Aux arguments déja avancés i ce sujet, on peut ajouter la
déclaration suivante, faite par Wilhelm Keilhau, professeur
d’économie politique, dans son ouvrage Quergang til Ny Pengeenhet
{(« Devant une nouvelle unité monetaire »), rapport juridico-
économique élaboré & la demande de la Commission monétaire,
Oslo, 1933, page 126! '
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« Tout engdgement libellé en monnaie norvégienne est mdlque en
couronnes et, s'il y a lieu, en centiemes de couronne, soit « Grer ».
Pendant les années consécutives 4 la substitution de 1'étalon-or &
Vétalon d’argent, on ajoutait assez communément une mention
d’or — « en or », « couronnes en monnaie d’or », De telles adjonctions
peuvent étre chracterl*%ccs comme menttons d'dtalon mondlaive 1; elles
ont pour objet de préciser un état de fait et ne modifient en rien le
caractére nominal de I'obligation.

Apparemment, des exemples de telles mentions d’or sont fournis
par certaines obligations de I'Etat norvégien, libellées en plusieurs
monnaies, notamment l'emprunt 3% 1896 contracté en francs
frangais, Chaque obligation partielle porte le libellé

‘ Fres, 10.000
Kr. 1.193,77 _ £ 306:16:6. »
{(Monnaie d’er) :

L’exemple fourni par I'auteur fait partie des emprunts litigieux
{(vair annexe I au mémoire, pp. 38-40).

Dans sa réplique, page 301, troisiéme alinéa, le Gouvernement
frangals tire argnment du fait que 'émission du premier emprunt
Litigieux est postérieure de plus de dix années a la nouvelle
définition de la monnaie norvégienne, Mais la pratique instituée
4 la suite de l'adoption de ’étalon-or persista pendant des années
sans que Jla formule revétit un sens nouvean, voir le contre-
mémoire, paragraphe 3I et paragraphe 56 (quatrieme alinéa) 2,

Au demeurant, cette pratique norvégiénne avait son paralléle
en Suéde. Il suffit de renvoyer au professeur Hakon Nial: Om
Guidklanusuler enligt Svensk Rdft (« Des clauses-or selon le droit
suédois »), in Tidsskrifi for Rettsvidenskap, 1934, page 36:

« Qr, il s'impose de se montrer exigeant quant & Ja netteté des
termes servant A exprimer une clause-or réelle. L'importance
pratique en est considérable, puisque des expressmns comime
@ COUFONNES €N Of », ¢ COUTCNNEs e€n or monnayé » sont souvent insé-
rées dans des obligatiOns sans que ni le débiteur, ni le créancier n'y
voient autre chose gu'un cliché vide de sens cu marquant tout au
plus le rattachement de la monnaie a ’or {« mention d’étalon moné-
taire'»). Déja l'administration réguliere des preuves veut que le
fardeau de la preuve incombe & celul qui affirme qu'un débiteur
aurait contracté des obligations de paiement sortant de la normale,
Vu les graves conséquences que l'exécution d'une clause-or aurait
pour un débiteur dans un systéme juridigie par ailleurs nominaliste,
on serait méme fondé de dire que 'existence d’une clause-or réelle
peut étre reconnue seulement lersque la promesse faite par le
débitenr est dépourvue de foute éguivoque. Tout doute sur la
signification soit du libellé de I'obligation; soit des circonstances qui
ont entouré la rédaction du texte, doit étre porté au débit du
créancier. »

! Ttaliques par "auteur,

? Ce dernier passage comporte wne erreur de renvol: « Comme il a été indigué
sous le point I ci-dessus, dernier alinéa...». I faut lire : « Comme il a ¢té indiqué
an paragraphe 31 ci-dessus... » : ‘
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13. La conclusion qui se dégage ainsi de l'examen des textes
d’obligations est corroborée par le fait qu'il ne fut pas question
d’emprunts-or lors de la négociation des emprunts.

Il suffit, & ce propos, de renvoyer aux paragraphes 33-39 du
contre-mémoire, en particulier aux no: 1, 3 et 4 du paragraphe 39.

En outre, on est pri¢ de se reporter au paragraphe 4o {cing
premiers alinéas) du contre-mémoire au sujet d'une comparaison
entre les prix stipulés pour les emprunts d’Etfat litigieux et ceux
st1pules pour les autres emprunts contractés par 'Etat norvégien
a l'époque — emprunts dont les obligations ne faisaient pas
mention d’or.

Le Gouvernement francais allégue dans sa réplique (p. 390,
chiffre 2) que les contrats d’emprunt ne régissent que « les rapports
entre les collectivités émettrices et les banques dont l'intervention
apparalssalt nécessaire pour le placement des titres ».

Mais il importe de retenir que, en l'espece, les banques ont
signé les contrats -en qualité de préteurs indépendants bénéficiant
d'un prix d’emprunt convenu, et que c’est a elles qu'il incombait
d’écouler les titres pour leur propre compie.

Les negociations menées avec les banques pour la conclusion
des contrats, ainsi que les contrats mémes, ont leur importance
comme moyens d’interprétation quand il s'agit d’élucider la
question de savoir si les obligations comportent une promesse
de payer selon la valeur-or.

14. En outre, les banques n'ont pas offert les emprunts 4 la
souscription publique comme emprunts-or.

Le ministére du Commerce de Norvége (auquel le ministére des
Finances a transmis ses dossiers concernant les emprunts en
question) n’est en possession d’aucun prospectus ou d’autres
documents ayant servi au lancement des emprunts par les banques
sur le marché,

Néanmoins, selon nos informations, les banques francgaises
participant aux émissions auraient envoyé des prospectus ou
circulaires relatives au lancement des emprunts. A la souscription,
les intéressés recurent des certificats provisocires qui, quelques
mois plus tard, furent échangés contre des titres definitifs. A ce
que 'on sache, ces prospectus, circulaires ou certificats provisoires
ne feraient aucune mention d’or.

Dans le but d'obienir des informations et, éventuellement, des
photocopies de ces documents, le ministéere du Commerce de
Norvége a écnt au Crédit Lyonnais le 6 mars 1957 (annexe ). 11
s'est adressé également — a la méme date et dans les mémes .
termes — au Comptoir national d’Escompte de Paris et a la
Banque de Paris et des Pays-Bas.

Jusqu’ici, seule la B"anuc de Pans et des Pays- Bas a répondu,
déclarant qu’elle n’était pas & méme de fournir les renseignements
demandés {annexe 2}. En dépit de rappels, les deux autres banques
n'ont pas fourni de réponse.
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Pour prouver que les banques ont délivré des certificats provi-
soires, le Gouvernement norvégien dépose, 4 Dannexe 3, des
annonces parues dans « Le Messager de Parls » et « La Vie finan-
ciére ». :

15. Les avis relatifs & lintroduction des titres a la bourse
donnent les caractéristiques détaillées des emprunts, caractéris-
thuea qui doivent étre strictement conformes aux conditions des
émissions. En effet, ces avis ont été rédigés sous la surveillance
et la supervision de la Chambre syndicale des Agents de change
auprés de la Bourse de Paris, dont la mission, notamment, est
de velller a la régularité des cotations en bourse, les titres cotés
devant étre strictement conformes aux caractéristiques définies
par ladite Chambre.

Or, les avis relatifs 4 l'introduction & Ja bourse des emprunts
litigieux ne les caractérisent d’aucune maniére comme emprunts-or,

A Tanmexe 4, on trouvera la copie des avis de la Chambre
syndicale des Agents de change, publiés dans « Le Messager de
Paris », concernant Uintroduction — 4 la Bourse de Paris — des
emprunts d’ Etat norvégiens 39, 1896, 34;% 1900, 33%, 1902, 3%
1903, 349, 1904 et 349, 1903,

6. Dans I'dnnuatre Desfossés, valeurs cotées an Parquet et en
Banque 4 la Bourse de Paris, les emprunts d'Etat norvegwns
ne sont pas relevés comme des emprunts-or, alors qu un grand
nombre d’autres emprunts d’Etat étrangers, négociés & la méme
Bourse, le sont.

L’annexe 5 donne des extraits de I’ Annuaire Desfossés de 1931.

17. Comme il a été signalé au paragraphe 40, deux derniers
alinéas, du contre-mémoire (p. 233), la mention d’or dans les
obhgdtlons d’Etat objets du litige n'a pas influé sur les cours
notes pour ces titres aux Bourses de Paris et de Londres par
rapport aux cours notés pour certaines obligations d’Etat nor-
végiennes ne comportant aucune mention d’or.

C’est ce que démontrent les annexes 32 et 33 au contre-mémoire,
par une comparaison entre les fluctuations du cours — noté aux
deux Bourses — pour l'emprunt d’Etat norvégien 31};% 1894
sans mention d'or, et du cours noté pour I'emprunt d’Etat nor-
végien 349, 1900 faisant partie des emprunts litigieux.

18. Les faits examinés aux paragraphes 12 4 17 ci-dessus peuvent
étre résumés ainsi:

. L’Etat norvégien en tant que débiteur, n’a pas fait de promesse
de payer les intéréts ou de rembourser le principal des obligations
Ittigieuses selon la valeur-or de la courcnne norvégienne & I'époque
d’émission. Le texte des obligations ne peut pas étre interprété
comme formulant une telle promesse.

Les bangues prétenses n'ont pas entendu le texte des obligations

“dans le sens que le débiteur aurait donné une assurance quelconque

]
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de payer selon la valeur-or, et elles n'étaient pas non plus fondées
de le faire.

. Les banques n’ont pas écoulé les emprunts parmi le public
comme emprunts-or, et les souscrlpteurs et 1cquercurs plus recents
des titres n’étaient pas fondés de croire qu’ils auraient droit &
un réglement selon la valeur-or.

19. Le Gouvernement frangais se demande, dans sa réplique
{p- 393), pourqum le Gouvernement norvégien invoque le fait que
la mention d'or dans les obligations d'Etat se rapporte au montant
exprimé en couronnes seulement, et non a ceux e"(pl'll‘l‘kt“’: en
‘d’autres monnaies.

En wvoici la raison: les obhgations sont libellées en courornnes,
francs et livres sterling, I'emprunt de 1go3 aussi en Reichsmark,
et le créancier a le choix de demander le paiement en I'une de
ces monnaies. Quand la Partie adverse allegue que le débiteur
est tenu de payer la valeur 2 la parité de I'or en vigueur a I'époque
d’émission, il lui faut vérifier pour chacune des trois — ou quatre
— monnaies en question si, réellement, une telle obligation existe.

Il est reconnu et hors de conteste que les montants exprimés
en francs, livres sterling ou Reichsmark ne sont assortis d’aucune
clause-or. Le paragraphe 12 ci-dessus vient de mettre en évidence
que les montants exprimeés en couronnes ne sont assortis d’aucune
clause-or réelle, démonstration qui ne peut donc qu’étre confirmée
par 'analyse des faits aux paragraphes 13 4 17 ci-dessus.

20. Pour ce qui est des emprunis de la Bangue hypothécaire,
le texte francais de certaines obligations a été reproduit en annexe I
au mémoire (pp. 52-67), cf. le contre-mémoire, paragraphes 41-50
{pp- 233-240).

Pmsque le Gouvernement francais, dans sa réplique, ne fait
pas d'observation sur 'argument prodult au paragraphe 43 du
contre-mémoire, le Gouvernement norvégien en conclut que les
emprunts émis par la Banque hypothécaire 34 %, 1885 1895 doivent
étre tenus en dehors du litige.

En ce qui concerne la serle 3% 9%, 1898 examinée au paragraphe 44
du contre-mémoire, il n’y eut pas de participation francaise. Les
obligations sont libellées en couronnes et en Reichsmark senlement,
et le texte cxprlmc le prix du kilogramme d’or en ces monnaies
a l'époque d’émission.

Quant aux obligations dppartcnant aux séries 49, IQ00,

% 1902, 339 1903 et 349, 1907, analysées aux paragraphes 45

48 du contre-mémoire, clles sont libellées en couronnes, Reichs-
mark et francs. Le texte des obligations indique le prix du kilo-
gramme d’or en couronnes et en Reichsmark a I'époque d’émission,
mais on ne constate aucune mention d’or pour le montant en
francs francais. La sériec 349, 1909 traitée au paragraphe 49 du
contre-mémoire est la seule ol le prix de l'or soit’ également
exprimé en francs.
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Comme I'a souligné le contre-mémoire, paragraphe 50, la question
d’assortir les obligations de la Banque hypothécaire de clause-or
n’a jamais été discutée au cours des mégociations ayant précedé
la conclusion des contrats d’emprunts, et ces derniers ne contien-
nent pas de mention d’or.

La Direction de la Banque hypothécaire, en tant que débiteur,
a toujours maintenu comme son point de vue que la mention
d’or portée par les obligations n'y a pas été introduite avec le
sens de clause-or. ‘

21. Les banques préteuses n'ont pas offert aux souscripteurs
les emprunts de la Banque hypothécaire comme emprunts-or.
Cette derniére ne possede aucun prospectus ou autres documents
utilisés par les banques pour présenter les titres a la suuscrlptlon
Cependant, selon nos informations, les choses se seraient passées
de la méme maniére que pour les emprunts d’Etat (voir par. 14
ci-dessus). A ce que l'on sache, ni les prospectus, ni les circulaires
ne caractériseraient les emprunts comme emprunts-or, ni ne
feraient la moindre allusion a l'or.

Les banques francaises, & 'occasion de I'émission des emprunts
de la Bangue hypothécaire aussi, délivrérent des certificats provi-
soires. Comme échantillon, l'annonce relative a 1’échange des
certificats proviseires de l'emprunt 3l% 1907 est produite &
Vannexe 6.

La Banque hypothécaire, dans la méme intention que le ministére
du Commerce de Norvége, s'est adressée au Crédit Lyonnais ainsi
qu’a la Banque de Paris et des Pays-Bas. On trouvera a I'annexe 7
copie de la lettre de la Banque hypothécaire au Crédit Lyonnais,
en date du 5 mars 1957. Une lettre identique a été envoyée par
le méme établissement & la Banque de Paris et des Pays-Bas,
Seule cette derniére, jusqu’ici, a répondu, et de fagon négative
{annexe 8).

22. En annexe 9 sont présentés les avis publi¢s par «Le Mes-
sager de Paris » et « Ia Vie financiére » 4 I'occasion de l'introduction
— A la Bourse de Paris — des emprunts de la Banque hypothécatre
suivants: 33% 1885 et autres séries antérieures 4 1900, 4%, 1900,
33Y% 1902, 339, 1905, 334% 1907 et 3%9, 1909.

On peut aisément constater que ces avis ne parient pas d’em-
prunts-or. i

23. L’Annuaire Desfossés n’a pas non plus classé les emprunts
de la Banque hypothécaire comme emprunts-or (voir annexe 5).

Pour ce qui est du prix des emprunts et du mouvement des
cours notés pour les obligations de la Banque hypothécaire, on
est prié de se reporter au contre-mémoire, paragraphe 50 (deux
derniers alingas), ainsi qu'a l'annexe 3z du méme ouvrage.

24. En ce qui concerne l'emprunt 339, 1904 de la Bangue
norvégienne des propriétés agricoles et habitations ouwvriéres, référence
est faite au contre-mémoire, paragraphe 51.
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Cet emprunt, pas plus que les autres, n’a été offert sur le marché
par les banques comme emprupt-or. La demande d'informations
adressée par la Banque hypothécaire aux deux banques francaises
s’y rapporte également (voir amsexe 7).

Pas plus que les autres, cet emprunt n'a été coté & la Bourse
parmi les emprunts-or,

On trouvera & lawnexe 10 le texte de l'avis de la Chambre
syndicale des Agents de change publié dans «le Messager de
Paris » sur 'introduction -—— & la Bourse de Paris — de Vemprunt
3491904 de la Bangue norvégienne des propriétés agricoles et
habitations ouvriéres.

25. Contrairement a ce qu’allégue la Partie adverse, a la page 393
in fine de sa réplique, ce n'est pas le Gouvernement norvégien
qui se serait reféré & accord de Londres sur les dettes allemandes,
en date du 27 février 1953. C'est le Gouvernement francais qui
s'en est prévalu dans son mémoire (pp. 32-33) et dans ses obser-
vations et conclusions (p. 168).

Dans son contre-mémoire, paragraphes 92-94 {pp. 272-273), le
Gouvernement norvégien a fait observer que l'accord de Londres
faisait partie du réglement économique avec l'Allemagne, en
conclusion de l'état de guerre, et qu'il visait donc des questions
trés particulieres. Les intéréts norvégiens engagés dans le reglement
des dettes extérieures allemandes assorties de clauses-or étaient
d'importance minime, et la Norvége se trouvait sans influence
réelle sur la rédaction des dispositions prises — dispositions
motivées entre autres par les considérations énoncées 4 1'annexe 11
aux observations et conclusions, sous le chiffre III {p. Tg1).

Aux yeux du Gouvernement norvégien, les dispositions de
l'accord de Londres sur les dettes allemandes n'offrent aucun
intérét pour la solution de la présente affaire.

26. La Partie adverse ne commente pas, dans sa réplique, le
décret yoyal norvégien du 27 septembre 1931 sur la suspension de
la convertibilité des billels de la Bangue de Norvége, ni la loi du
15 décembre rgz3 sur les engagements pécuniaires dont le paiement
est Libellé en or (annexes 3 et 2, respectivement, aux exceptions
préliminaires). C’est pourquoi le Gouvernement norvégien se
contente de renvoyer aux arguments qu'il a présentés au sujet
de ces dispositions et de leur importance pour la validité des
clauses-or (voir exceptions préliminaires, par. 3, contre-memoire,

par. 50, 58, 82 et 83).
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* * ®

27, Le Gouvernement norvégien a présenté, aux paragraphes
52-62 du contre-mémoire, un exposé de I'évolution monétaire
depuis le début de la premiére guerre mondlale particuliérement
en Norvége.

La Partie adverse demande, dans sa rt’:phque page 300, quelle
signification le Gouvernement norvégien entend attribuer, sur le
plan ]urldlque a cette évolution monétaire.

La réponse est la suivante: cet exposé fait ressortir que la
situation monétaire a été entierement modifiée depuis le temps
ol furent contractés les emprunts litigieux. Le changement struc-
tural le plus profond eut lieu au cours de la dépression remontant
a 'année 1929. Cette crise amena la Grande-Bretagne 4 abandonner
I'étalon-or, et culmina en 1933 lorsque les Etats-Unis suspendirent
I'étalon-or et déclarerent la nullité des clauses-or, Pendant les
années de la dépression, pour ainsi dire tous les pays du monde
suspendirent I'étalon-or ou réduisitent la panté d'or de leurs
devises, et un grand nombre de pays — dont la Norvege — abro-
gérent ou suspendirent la validité des clauses-or insérées dans
les contrats.

Les régles juridiques ne sauraient rester soustraites aux consé-
quences d'un te! bouleversement.

Dans sa réplique, page 17 (3me alinéa), le Gouvernement francais
allégue que «la référence a une clause-or ne fut jamais a aucun
moment abandonnée pour l'exécution de paiements internationaux
méme dans les Etats ayant, en ce qui concerne les transactions
financiéres sur leur territoire, établi le cours forcé ». En présence
d'une telle allégation, il doit suffire de renvoyer a la pratique
des FEtats, qui fait Iobjet des paragraphes 114 et 5gq. ci- des:.ous
avec annexes correspondantes. Il s'en dégage la conclusion qu'un
grand nombre de pays ont suspendu la validité des clauses-or
dans les contrats avec effet aussi 4 l'égard des emprunts qui
rentreraient dans la catégorie des « cmprunts internationaux »,
selon la doctrine francaise,

Comme exemples, du contraire, la réplique cite le cas de la
convention postale universelle ainsi que les textes élaborés par
'Union internationale des chemins de fer. Mais ce sont la des
instruments diplomatiques relevant du droit international public,
cf. Nusshaum: Money in the Law, 1950, pages 441 et suivantes.

Il en est de méme du texte constitutif du Fonds monétaire
international, ainsi que de celui de la Banque internationale pour
la Reconstruction et le Développcment qui forment les annexes A
et B, respectivement, 4 la convention de Bretton Woods du
22 ]u1lle1: 1944.

Enfin, la Banque des Réglements 1ntemat10naux fut etabhe‘
a l'occasion du Plan Young pour le reglement des indemnités de
guerre dues par I’Allemagne. Les statuts de la Banque, ainsi
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que le Plan Young méme, furent adoptés a la contérence de
La Haye du 3 au 20 janvier 1930.

Le Gouvernement norvégien ne voit pas comment les dispositions
ainsi invoquées par la tépligue pourraient étre de pertinence
pour la question de la prétendue obligation de 'Etat norvégien

ainsi que des deux banques norvégiennes de payer — a- des
créanciers privés — les obligations lhitigienses selon la valenr-or
de la couronne norvégienne a I'époque d'émission.
. .
* #

28. Aux pages 399-401 de sa réplique, la Partie adverse traite
du service de guelques-uns des emprunts envers des porteurs danois
et suédots. '

Il déclare & la page 400, dernier alinéa, que « le Gouvernement
norvégien se fonde sur le fait que le mot «courcnne » pouvait
tout aussi bien signifier, pour les Danois et les Suédois, couronne
norvégienne cu couronne daneise ou couronne suédoise ».

Cette interprétation du point de vue du Gouvernement nor-
végien n’est pas correcte; le mot « Kroner » — dans les obligations
émises par ce Gouvernement ou par les banques norvégiennes —
signifie couronses norvégiennes, et les paiements effectués en
couronnes danoises et en couronnes suédcises a des porteurs
danois et suédois respectivement constituent un geste ex gratia.

La question de la signification des termes « Kroner » ou « Cou-
rennes » contenus dans le texte des obligations fait partie de
Uinterprétation des titres, et, tout comme la question de savoir
si les obhgations sont assorties d'une clause-or réelle, ce point
doit étre apprécié selon le droit norvégien. Il ne releve donc pas
de la compétence de la Cour internationale de Justice.

29, Pour ce qui est du service des obligations d’Etaf, on est
prié de se reporter aux paragraphes 68 et 73 du contre-mémoire.

Il convient d'y ajouter ce qui suit:

A T'occasion d’'une demande présentée par un porteur anglais
de recevoir paiement en couronnes suédoises, le ministre de
Norvége 4 Londres s'adressa 4 1'établissement Hambro’s Bank of
Northern Commerce Ltd., qui lui répondit, dans une lettre du
10 janvier 1921 (amnexe rr), que la Banque venait d’avoir un
entretien avec le consul général de Norvége auquel elle avait
déclaré considérer « that an engagement by the Norwegian Govern-
ment to pay a Norwegian Bond in Kronor is to be interpreted
as Norwegian Kronor unless specially otherwise mentioned and
that the place of payment for the said Kronor had no bearing
on the currency ».

Les porteurs frangais semblent étre partis d'un raisonnement
analogue 4 celui de la Hambro’s Bank.

La premiére réclamation qu’ils adressérent aux autorités nor-
végiennes an sujet ‘des obligations d’Etat, par Vintermédiaire du
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ministre de France 4 Oslo (note du 11 juillet 1932, annexe X au
mémoire, pp. 101-103), formulait la prétention de receveir paiement
sur la base de I'or. La note n’articulait aucune plaintc concernant
le service en couronnes danoises et suédoises fourni 4 des porteurs
danois et suédois respectivement, et elle ne réclamait pas le
paiement en ces devises.

Dans la note suivante du ministre de France a Oslo, en date
du 20 juin 1935 {annexe XIIT au mémoire), i fut prodmt des
arguments a l'appui de la these frangaise, et notamment ceux-ci:

« Rentes norvégiennes.

Ces emprunts étant libellés en courcennes, monnaie d’or, en francs
et en livres sterling, il parait difficile d’admettre que la mention
«i gull » figurant aprés 'indication du montant en couronnes norvé-
giennes Timplique seulement que la couronne est basée sur I’étalon-or.

Il 0’y avait, en effet, nul besoin de qualifier la monnaie norvé-
grenne ! si Pon n'avait pas entendu faire de cette qualification un
des éléments de la convention. L’'intention des parties est d’auntant
plus nette, 4 cet égard, gue le montant des obligations est md%gue en
couronnes norvégiennes , en francs francais et en livres 5teﬂmg a leur
parité-or.

On peut donc dire de méme qu’en spécifiant qu'il s'agissait de
couronnes norvégiennes 1 «i gull » le Gouvernement noervégien n'a
pas seulement traité en monnaie norvégienne mais qu'il a assorti
le paiement promis d’une stipulation or qui deit produire ses effets
dés lors que la couronne norvégienne® ne répond plus A la monnaie
qui a fait I'objet des conventions intervenues. »

Ce texte admet d'un bout A l'autre que les obligations sont
libellées en trois dc.vlscs couronne norvégienne, franc frangais et
Hure sterling.

Il n’a pas été artlculc, plus tard non plus, du cété frangais,
de griefs au sujet du service des obligations d’Etat envers certains
porteurs danois et suédois.

Les banques et porteurs francais — en souscrivant aux obli-
gations ou, plus tard, en les acquérant — n’avaient pas de fonde-
ment pour présumer que les termes « Kroner » ou « Couronnes »
dans les obligations émises par 1'Etat norvégien eussent d’autre
signification que celle de «couronnes norvégiennes ».

Pour bien pouvoir comparer le sarmce assuré aux porteurs
frangais d’obligations d'Etat norveglennes et celui assuré aux
autres porteurs, il importe de retenir ceci:

Les emprunts @' Etat dont il s'agit en l'occurrence — les séries
1806, 1900, 1902, 1904 et 1905 —— sont libellés en trois différentes
devises, A savoir la couronne, le franc et la livre sterling. Depuis

1 Ttaliques par mous.
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la dépréciation du franc, et depuis celle de la couronne norvégienne
par rapport a la livre & partir de 1920, les porteurs francais peuvent
toucher leurs coupons et encaisser les obligations, sorties au tirage,
en livres sterling & Londres. Grice 4 l'obligeance dont a fait
preuve le ministére des Finances de Norvége, la faculté leur a
été donnée de toucher leurs créances en francs & Paris, au cours
du jour de la livre sterling.

- Du fait de cet arrangement, les porteurs francais d’obligations
d'’Etat norvégiennes sont avantagés par rapport aux porteurs
norvégiens, qui ont été astreints & recevolr palement en couronnes
en Norvége, et A qui — par une prescription légale de juillet
1933 — il est interdit d’exporter des obligations, Il ressort du
tableaun présenté a lannexe 47 a au contre-mémoire, premiére
colonne, ot figure le cours annuel moyen de la livre sterling &
la Bourse d’Oslo de 1914 4 1954, que les bénéfices ainsi obtenus
par les porteurs frangais par rapport aux porteurs norvégiens
ont été Intéressants.

Pour ce qui est des poricurs danois, la situation a été la suivante:
-1l ressort du méme tableau, derniére colenne, que la courcnne
danoise a été notée au-dessus de la couronne norvegienne pendant
certaines périodes, et au-dessous pendant d’autres. Pendant les
périodes ot le cours de la couronne danoise a dépassé celul de
la couronne norvégienne — a savoir de 1921 a 1927, et en 1932 —,
le ministére des Finances de Norvege a gracieusement consenti
aux Danois d'étre payés en courconiies danoises selon le nominal
des obligations et des coupons, Depuis 1933, les porteurs danois
touchent leurs créances en livres sterling 4 Londres, et ils ne
sont plus servis en couronnes danocises.

II en est résulté que les porteurs danois ont bénéficié d’un
traitement de faveur 4 leur avantage par rapport aux porfenrs
nOrvEgIEns, Mais nou Har rapport atix portenrs frangais qui, eux, déja
avant 133 ont touché des livres sterling, monnaie dont le cours
— depuis 1920 — est supérieur 4 celui de la couronne danoise par
rapport & la parité (1 £ = Kr. 18,16) {les petites différences de sens
contraire notées du 1°r juillef 1930 au 2 janvier 1932 n’altérent pas -
cette tendance générale). C'est la conclusion gui se dégage de
l'annexe 1z & la présente duplique (lettre du 18 mars 1957 de la
Banque nationale du Danemark, avec tableau des cours de vente
notés a la Bourse de Copenhague pour la livre sterling, de 1918 4 1955},

Il faut bien retenir ceci que les porteurs danocis n'ont pas eu
la faculté d'opter pour le paiement en couronnes suédoises,

Enfin, en ce qui concetne les porfeurs suédois d’obligations
d’Etat norvégiennes, la situation a été celle-ci:

Comme il ressort également du tableau présenté a4 I'annexe 47 a
au contre-mémoire, avant-derniére colonne, la couronne suédoise
est appréciée par rapport & la couronne norvégienne depuis 1918.
La différence des cours a été particuliérement sensible pendant
les années de 1920 & 1926, puis moins prononcée et par moments

29
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1

insignifiante de 1927 A Ig44, pour augmenter de nouveau au
lendemain de la deuxieme guerre mondiale,

Par un acte gracieux, le ministére des Finances de Norvége
a consenti aux porteurs suédois de vieille date de toucher leurs
créances en couronnes suédoises selon le montant nominal des obli-
gations et des coupons.

Ainsi, surtout pendant la période de 1920 a 1926, et depuis
1945, les porteurs suédois ont retiré des plus-values considérables
par rapport atx ;bartews norvégiens. Par vapport aux Frangais,
les porteurs suédois ont bénéficié d'un avantage pcndant certaines
permdes senlement, Voir, & I'appui de ce qui preccde YVannexe 13
a la présente duplique (lettre du 16 mars 1957 ¢manant de la
Banque nationale de Sutde, avec tableau des cours moyens annuels
de la livre sterling, notés a la Bourse de Stockholm de 1918 a
1955. La parité de la couronne suédoise avec la livre sterling
¢était aussi de Crs 18 16) Par rapport & la livre sterling, il y avait

avantage — de IQIS A 1925 — A recevoir paiement en cotironnes

suédoises; de 1926 A 1931, il y avait égalité; de 1932 a 1939,
Pavantage était da c6té de la livre et, depuis 1g40, le paiement
en courcnnes suédoises est de nouveau le plus avantageux.
© De tout ceci se dégage la conclusion que le service envers les
porteurs danois et suédois ayant acquis leurs titres de vieille
date — service dont se plaint le Gouvernement francais — a
impliqué un traitement de faveur assez considérable par rapport
aux Norvégiens, alors que, par rapport aux Frangais, le service
envers les Danois ne présente pas d’avantage et que celui envers
certaing Suédois n’a représenté une plus-value ~gque  de fagon
discontinue — plus -value alors bien plus modeste que par rapport
aux porteurs norvégiens.

30. En ce qui concerne le service des ‘obligations de la Bangue
hypothécaire (voir les par. 69 et 74 du contre-mémoire), rien ne
justifie de considérer la dénomination « Kroner » portée dans le
texte des obligations de cette institution comme ayant une signi-
fication autre que celle des obligations d’Etat, 11 s’agit de courconnes
norvégiennes dans les deux cas et, comme le souligne la Banque
hy pothécaire dans sa reponse & la premiére réclamation francaise
a ce PTOpos {annexe V au mémoire, p. 91), le mode de paiement
pratiqué pour certaines séries 4 'égard d'un nombre relativement
peu important de porteurs danois et suédois de vieille date consti-
tuait seulement un acte de bonne volonté.

Comme le reléve le contre-mémoire, paragraphe 74 in fine, il
n’est plus — depuis le 1°r janvier 1g47 - cffectué de paiements
en couronnes suédoises ou danoises aux porteurs danois ou suedois
respectivement, pour les obligations émises par la Banque hypo-
thécaire. :

‘La remarque faite dans la rephque page 400, dernier alinéa,
sur «les emprunts émis en 19og aprés la' dissolution de I'Union-
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snédo-norvégienne » repose sur un malentendu, vu que l'unite
monétaire créée par la Convention monétaire scandinave dans
les années I873-1875 (voir le contre-mémoire, par. 29) n’avait
pas de rapport avec I'Union politique conclue en 1814 entre la
Suéde et la Norvége, et dissoute en 1go35. La Convention monétaire
scandinave a survécu a cette dissolution,

31. Les paragraphes 28-30 ci-dessus présentent un examen des
conditions de fait dans lesquelles s’est effectué le service des
emprunts envers certains porteurs danois et suédois, ainsi que
de la question annexe de Finterprétation du hbellé des obligations
selon le droit norvégien.

Les aspects de cette question relevant du droit international
seront examinés aux paragraphes 9o et sgg. ci-dessous.

*
* #

32. En ce qui concerne les démarches faites, du céte francais,
auprés de la Banque internationale pour la Reconstruction et le
Développement, le Gouvernement norvégien constate que la
Partie adverse, dans sa réplique, n'y revient pas. L.e Gouvernement
norvégien s'en autorise pour conclure que le Gouvernement
frangais n’a rien A objecter 4 l'exposé que fait le contre-mémoire,
aux paragraphes 84-91, relativement aux discussions devant cette
institution.

« T x

1

III. — LE pROIT

A. EXCEPTIONS PRELIMINAIRES
Premiéve exceplion priliminatre
33- Pour les raisons énoncées au paragraphe 95 de son contre-
mémoire, le Gouvernement norvegien croit préférable de ler a

I'examen du fond les observations qu'il a & présenter a cette
exception.

Troisiéme exception préliminaire (exceptions préliminaires,
pp 136- 137; observations et conclusions, pp. 181-182; contre-
mémoire, pp. 273-276, et réplique, pp. 405 407)

34. Comme il a été démontré aux paragraphes g98-gg du contre-
mémoire, il n'y a pas d’incompatibilité entre la déclaration du
28 décembre 1931 faite par le ministére des Finances de I\orvege
— et disant que la Banque hypothécaire est un « organisme d’ Etat »
— et le point de vue défendu par le Gouvernement norvégien
dans la présente affaire, 4 savoir que la Bangue hypothécaire
est une personnalité juridique autonome et qu'on ne saurait,
dans une instance dirigée contre 1'Etat norvégien, déterminer
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I'étendue des obligations contractées par cette personnalité juri-
dique autonome comme emprunteuor.

Dans le droit interne norvégien, la Banque hypothécaire est
4 tous les points de wvue considérée comme une personnalité
juridique distincte.

Ainsi, ¢’est donc la Banque hypothécaire et non pas I'Etat qui
assume les roles de partie demanderesse et de partie défenderesse
dans les affaires ]ur1d1quc:, Intéressant les droits et les engagements
de la Banque. Alors qu une instance contre I'Etat norvegmn
doit — selon la loi norvégienne sur la procédure — étre intentée
au président du Conseil des ministres ou au chef du ministere
en cause, une affaire contre la Banque hypothécaire doit lui 8tre
intentée en la persorine du président de sa direction. Voir I'annexe 14
i la présente dupligue, la loi n® 5 du 13 aoiit 1915 sur les tribunaux,
article TgI.

Dans ses commentaires a4 cette disposition, M. Alten, ancien
conseiller a la Cour supréme, déclara (Domsiolsloven med Kom-
mentar, 2™ édition, Oslo, 1948, p. 142):

« Quand il s'agit de {'Eiat, notifications et avis judiciaires sont
normalement adressés au chef du ministére mis en cause, et ce chef
est également le représentant légal de I'Etat dans V'affaire. Mais si
I'affaire intéresse pluswurs ministéres, ou qu'il soit problem'lthue .
de déterminer qui mettre en cause, il est plus simple d’adresser
notification cu avis au président du Con_seil des ministres,

N

Etablissements publics sont, entre autres, la Banque hypethécaire
{en vertu de la loi du 28 juin 1887), la Banque des propriétés agri-
coles et habitations ouvriéres (loi du g juin 1903}, la Banque des
émissions municipales (loi du 17 février 1926) la’Banque de la péche
{loi du 6 juillet 1g33), la Caisse publique d’assurances contre I'incen-
die (loi du 12 juin 1931), la Caisse des pensions publiques (loi du
28 juillet 1931}, les Assurances sociales, les caisses d’assurance-
maladies, » ‘

Au cours des discussions qu'il y a en, ces derniéres années,
sur des problémes constitutionnels ou juridiques relatifs a4 des
sociétés & grandes participations publiques, il n'a jamais fait de
doute que la Banque hypothécaire, comme la Banque norvégienne
des propriétés agricoles et des habitations ouvritres, sont des
personnalités juridiques autonomes. A ;ce propos, il suffit de
renvoyer au rapport du 6 juin 1952 sur les établissements publics,
pages 6-7 (ammexe I5), ainsi qu'an rapport du I3 mai 1955 sur
les établissements publics, page 44 {annexe 16).

Il a été démontré, au paragraphe gg du contre-mémoire, que
le Ministére public fran(;als et le Tribunal de la Seine parttagent
le point de vue norvégien selon lequel Ja Banque hypothécaire
est une personnalité juridique distincte,

35. La Banque hypothécaire défend le point de vue que les
réclamations élevées contre elle par les porteurs francais doivent
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étre soumises & l'appréciation des tribunaux norvégiens. Cette
opinicn, la Banque 'a manifestée dés sa réponse & 11 premiére
réclamation francaise, le 6 novembre 1g25 (voir l'annexe V au
mémoire, au bas de la p. go).

Ni la Banque hypothécaire, ni le Gouvernement norvégien ne
peuvent reconnaitre le jugement prononcé par le Tribunal de la
Seine le 8 mars 1956 (annexe X1V aux observations et conclusions).
11 ressort de ce jugement que la Banque hypothécaire a fait défant
de comparution lors de l'examen, devant le tribunal francais,
quant au fond de laffaire.

En outre, il ressort du compte rendu de la délégation francaise
a la conférence d’experts a Oslo, les 1g et 2o aofit 1953 {annexe Il
aux ohservations et conclusions), que 1’Association nationale des
porteurs francais avait envisagé, i I'époque, d’engager a4 Oslo un
procés contre la Banque hypothécaire. Clest la voie qui aurait
dit étre suivie. $'il en avait été ainsi, et qu'un arrét norvégien
en dernier ressort fiit défavorable aux porteurs francais, le Gouver-
nement francais — considérant alors la décision norvégienne ou
la législation lui servant de base comme étant en opposition avec
les engagements de la Norvége envers le droit international —
aurait pu intenter -procés contre le Gouvernement norvégien
devant la Cour internationale de Justice. En ce cas, laffaire
aurait été définitivement tranchée depuis longtemps,

Quatriéme exceplion préliminaive (exceptions préliminaires, par.
36-44; observations et conclusions, pp. 182-186; contre-mémoire,
par. 103-123; réplique, pp. 407-4I3)

36. L’exception se fonde sur la régle dite de «l'épuisement
préalable des recours internes ». Le Gouvernement norvégien ne
croit pas nécessaire de démontrer 4 nouveau lexistence de cefte
régle. Aux autorités doctrinales et juridictionnelles gui ont été
mentionnées dans ses exceptions préliminaires et dans son contre-
memeire, il se bornera a ajouter deux éléments nouveaux: la
décision rendue le 6 mars 1956 par la Commission d’arbitrage
anglo-hellénique, chargée de statuer sur V'affaire Ambatieios * et
les résolutions adoptées par l'Institut de droit international, au
cours de sa session de Grenade (avril 1956) 2. Ces deux documents
récents confirment d'une manieére éclatante la force obligatoire
de la régle et contribuent utilement 4 en éclairer la portée. Ils
répondent d'une maniere péremptoire & certains arguments que
Ja Partic adverse a cru pouvoir invoquer pour échapper a son
empire.

37. Dans ses observations et conclusions, le Gouvernement
francais avait avancé (p. 182) que la régle de I'épuisement des
recours internes n’était pas applicable en lespéce parce quil

! T.ondon. Her Majesty’s Stationery Office, 1056,
© ? Genéve. Imprimerie de « La Tribune de Genéve s, mai 19356,
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s’agirait d’un différend qui s’est élevé directement entre les deux
Etats et que de tels différends ¢chappent par déhnition 4 la
compétence des tribunaux internes.

Cette affirmation, dépourvue en fait de tout fondement, a été
réfutée par le Gonvernement norvégien aux paragraphes 103 et
106 de son contre-mémoire.

Comme il n'en est plus question dans la réphique il est permis
de croire que le Gouvernement de la République a rencncé &
en faire état.

38. Le Gouvernement norvégien se plait également & constater
qu'il n’a pas été répondu a sa mise au point relative aux conditions
difficiles dans lesquelles les porteurs frangais se seraient trouvés
pour décider des mesures & prendre en vue de la défense de leurs
droits (contre-mémoire, par. 120). La réponse qu'il a faite sur ce
point au Gouvernement de la Repubhque semble donc avoir
convaincu ce dernier. :

39. Sous le bénéfice de ces remarques, le Gouvernement nor-
végien se propose d’examiner maintenant les différents arguments
qui sont exposés dans la réplique, en vue de contester la valeur
de sa quatriéme exception préliminaire.-

40, L'un d'eux est un argument de procédure. Il consiste &
dirc que le Gouvernement norvégien aurait dii soulever cette
exception au moment ol le différend a été porté sur le plan inter-
national, ¢’est-d-dire en 1955 (pent-étre méme en 1953) et que,
ne I'ayant point fait alors, il n’aurait plus le droit de s'en prévaloir
devant la Cour:

« Selon la thése norvégienne, le différend international naurait
pris naissance qu’en 1955, ou, en mettant les choses au mieux, en
1953 (cf. contre-mémoire, p. 214 ,§ 13). Or,  cette époque, comme le
montrent les documents officiels par lesquels il a pris position sur
le fond des demandes du Gouvernement francais, le Gouvernement
norvégien n'a pas soulevé cette exception. Or, il est de doctrine
constante que l'exception basée sur le non- epulscment des recours
locaux doit étre mvoquee par I'Etat qul entend s’en pre\ aloir au
moment de la naissance du différend international, c’est-d-dire au
moment ol il est saisi de la réclamation d1plomat1que de I'Etat
requérant. » (Réplique, pp. 407-408.)

41. Ce passage de la réplique appelle plusieurs observations.

La premiére, c’est que, si la thése du Gouvernement de la
République était fondée, ce n’est pas en 1955 {ou en 1953) que
le Gouvernement norvégien aurait di opposer, sous peine de
forclusion, l'exception dont il s’agit, mais bien en r192s.

La q‘uestlon de savoir a quel moment le différend a pris un
caractére international a été examinée 'dans le contre-mémoire
(par. 8-15). Il y sera revenu plus loin (par. 59 ef sqg. ci-dessous).
Contentons-nous pour linstant de relever que, d’aprés la Partie

adverse, le différend aurait pris un caractére international depuis
o



DUPLIQUE DE LA NORVEGE (23 IV 57) 449

I'envoi, par la légation de France a4 Oslo, de sa note du 16 juin
1925 (réplique, pp. 382-385). Si 'on acceptait ce point de vue, c’est
donc en 1925 — et non en 1055 {ou 1g33) — que l'exception
aurait da étre soulevée,

42. La deuxiéme observation qu’on ne peut s’empécher de faire
concerne l'existence méme de la regle de procédure dont le GGouver-
nement francais se prévaut.

Celui-ci, tout en affirmant qu’elle est « de doctrine constante »,
s'abstient d’apporter la moindre preuve & I'appui de son affirmation.

11 serait intéressant de connaltre d’'une maniere précise les
éléments sur lesquels il s'est fondé pour avancer pareille opinion,

Pour sa part, le Gouvernement norvégien n’'en a trouvé aucun
ni dans la doctrine, ni dans la jurisprudence internationale, ni
dans la pratique des Etats. La seule régle qui lui paraisse applicable
au différend actuel est celle qui figure & Yarticle 62 du Reglement
de la Cour et a laquelle il s’est conformé.

43. Le Gouvernement morvégien conteste donc l'existence de
la régle de procédure quon lui oppose. Mais il lui parait d’autant
moins nécessaire de s’étendre sur ce point que cetie regle, 4 la
supposer admise par le droit international, n'aurait certainement
pas leffet que le Gouvernement francais en escompte.

Quand il affirme que les documents annexés aux piéces anté-
rieures de la procédure fournissent la preuve que le Gouvernement
norvégien serait en défaut d’avoir invogqué la régle de 'épuisement
au moment critique ol le différend privé s'est transformé en un
différend interétatique, on ne peut dissimuler sa surprise.

Ainsi que le contre-mémoire a pu le constater (par. 104),

« Il n’est pas contesté:
a) que, dés le début de la controverse avec les porteurs de titres,
" les débiteurs norvégiens ont attiré leur attention sur la nécessité
de soumettre le litige aux tribunanx norvégiens;

&) quelardgle del'épuisement préalable des voies de recours internes
a été constamment opposée par les autorités norvégiennes anx
tentatives faites en vue de soumettre le différend a une juridic-
tion internationale;

¢) que non seulement les voies de recours instituées par le droit
norvégien n'ont pas été dpuisdes, mais qu’elles n'ont pas été
uttlisées dans la moindre mesure et qu'il y a eu vefus constant d'y
VECOUVI¥F.

44. Sans reprendre en détail 'examen des documents produits
de part et d’autre, le Gouvernement norvégien se permettra de
rappeler certaines déclarations qui y figurent et qui lui paraissent
concluantes,

a) Dans ses « remargues » du 7 juin 1948, 1’ Association nationale
des porteurs frangais écrit:

¢ Contrairement 4 Uopinion exprimée par la Bangue hypothécaire,
il n’est nullement nécessaire d’épuiser les recours aux juridictions
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nationales avant de soumettre a U'arbitrage international un litige
qui met en cause des ressortissants de pays différents. » {Exceptions
préliminaires, annexe 1 {chiffre TIT), p. 136.)

b) Dans une lettre adressée le 1g février 1954 par M. Svein-
bjérson, administratenr scandinave de la® Banque internationale,
a M. Hoppenot, admimstratenr francais, on lit:

«... the French bondholders have often been told by the Norwegian
authorities that it is the bondholders’ undisputed right to bring the
matter before the Norwegian courts and afterwards, if they are still
not satisfied, to resort to The Hague. Personally, I do not think
anybody can blame the Norwegians for their attifude. » (Contre-
mémoire, annexe 54, p. 283.) .

¢) Dans le procés-verbal, dressé par le ministére du Commerce
de Norvége, de la réunion tenue le 5 mai 1954, entre une délégation
francaise et une délégation norvégienne, il est noté que M. Grimm-
Provence, conseiller commercial prés l'ambassade de France,
constata que, du cdte norvégien, on déclarait ne pouvoir accepter
ni la juridiction francaise, «ni le recours direct! 4 la Cour de
La Haye » (Contre-mémoire, annexe 55, p. 285.)

4} Dans une note du 1° février 1955 & I'ambassade de France,
le ministére des Affaires étrangtres de Norvége écrit:

«Le Gouvernement norvégien ne voit, pour sa part, aucune
raison pour quune exception soit faite, dans cette affaire, a la régle
de droit international public selon laquelle l'action internationale
ne peut étre exercée gn'aprés I'épuisement des recours locanx 2. »
{Mémoire, annexe XIX, p. 114.) '

e) Le 7 mars 1955, Pambassadeur def France a Washington
adresse au mmstére des Affaires étrangéres un télégramme ol
“figure la phrase sulvante: \

« Vous m’avez indigqué que les autorités norvégicnnes soutiennent
que le litige doif étre en premier lien porté devant les tribunaux
norvégiens. » (Observations et conclusions, annexe VII, p. 1g97.)

7} Dans une déclaration du 18 avril 1955, M. Pérouse, adminis-
trateur frangais suppléant au Conseil de la Banque internationale,
rappelle que la thése du Gouvernement norvégien «telle qu'elle
fut formulée pour la dernsere fois® le 1pr février 1955, est que
'affatre devrait tout d’abord étre portée devant les tribunaux inter-
nes norvéglens et seulement aprés devant la Cour de La Haye ».

Il indique ensuite certaines objections que l'on fait a cette
thése du cété frangais, pour conclure dans les termes que voici:

« Cest pourquot le Gouvernement franguis a Uinfention de povier
Aaffaire divectement devant la Couwr tnlersiationale de Jusiice de La
Haye. Le Gouvernement norvegien pourva évidemment soulever I'objec-

' Italigues par nous. I

* Cette note porte par erreur la dafe du 2 février dans le mémoire {(voir
exceptions préliminaires, p. 139 en bas).

f

t
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sion gu'il w'y a pas ew de décision préalable des tribunaux viternes.
Néanmoins, selon nos conseillers juridiques, cect i’ empécherait pas le
Gouvernement frangars d’exposer Uaffaive dans sa tolalité . » (Obser-
vations et conclusions, annexe IX, pp. 198-190.)

g) En soumettant le 24 mars 1955 un projet de compromis
au Gouvernement norvégien, I'ambassade de France rappelait que,
par sa note du r°f février, le ministére des Affaires étrangéres
avait invoqué la compétence des tribunaux norvégiens, mais elle
ajoutait qu’aux yeux du Gouvernement frangals,

« dans le présent cas, il ne peat y avoir ... de recours utile devant des
" tribunaux nationaux » (E*{ceptmna prehmmalres annexe 4, . I47.)

k) Dans sa réponse du 26 mai 1955, le Gouvernement norvégien
précise sa position de la maniére suivante:
« Le Gouvernement norvégien est toujours d'avis qu'il n'y a
aucune raison pour qu'une exception soit faite, dans cette affaire,
4 la régle de droit international public selon laguelle l'action inter-
nationale ne peut étre exercée qu'apres I'épuisement des recours
locaux. Il ne se voit, en conséquence, pas & méme d’accepter le
compremis d’ 1rl)1trage qui lui fut soumis par la note.précitée de
~I'Ambassade. » (Exceptions préliminaires, annexe 7, p. I5I.)

La requéte introductive d’instance fut déposée an Greffe de
la Cour le 6 juillet 1955.

45. Ces textes se passent de commentaire. Ilg suffiraient pour
réduire a néant la prétention du Gouvernement frangais de voir
écarter, pour cause de tardivete, Pexception préliminaire basée
sur le non-épuisement des recours locaux.

46. Le Gouvernement de la République essaie également d’établir
que la régle de I'épuisement préalable des recours internes ne
serait pas applicable en l'espéce pour d’autres raisons. L'une de
ces raisons avait déjd été mise en avant dans ses cbservations
et conclusions. Il s'agit de la prétendue «inefficacité » des recours
disponibles. Mais, & c6té de cet argument, la réplique en avance
deux nouveaux, dont ¢n ne trouve aucune trace dans les phases
antérieures de la procedure.

Le Gouvernement norvégien commencera par répondre a ces
derniers,

47. Le premier de ces arguments nouveaux consiste a prétendre
que la regle de Iepulsemmt prealdblc des recours internes ne
serait applicable que dans les cas ot les ressortissants preten-
dfiment lésés résideraient sur le territoive de 'Fiat downt la respon-
sabilité internationale est mise en cause, (Rephque pp. 408-409.)

Ce n'est que lorsque le différend «intéresse un étranger vivant
sous le souveraineté de I'Etat attaqué» (p. 410) que ce dernier
pourrait se prévaloir de la régle.

! I'taligues par nous.
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48. Quel élément de preuve le Gouvernement de la République
apporte-t-il & l'appui de cette thése, dont l'originalité est sans
doute la gqualité maitresse? Ou a-t-il trouvé que la doctrine, la
jurisprudence internationale, la pratique des Etats corroborent
son interprétation? On se le demande en vain.

Car il est impossible de considérer comme des éléments de
preuve les deux seules cobservations énoncées dans la réplique

“et qui sont les snivantes: :

a) «Silarégle ... est quelquefois formulée par les termes «épuisement
préalable des recours internes », elle I'est également et peut-étre
plus souvent par les termes « épuisetnent des recours locaux »,
alocal redress», etc., qui indiquent une nuance qui touche an
fond méme de cette régle... » (p. 408); -

b) «la seule explication de la regle réside dans l'exigence qu’un
étranger qui se trouve en litige avec I'Etat sous la souveraineté
duquel il a voulu vivre ne puisse provoquer le transfert de son
affaire sur le plan international sans avoir épuisé au préalable
tous les moyens de la régler par les voies locales » (p. 409).

49. On ne s'attardera pas & réfuter I'argument tiré de la ter-
minologie parfois employée pour désigner la régle de 'épuisement
préalable des recours internes, cet argument étant le fruit d'une
confusion évidente. La «localisation » & laquelle se référent les
expressions de «recours locaux » et de «local redress » semble
avoir été interprétée par les auteurs de la réplique comme visant
la personme iésée, alors qu'elle concerne évidemment les wvoies de
recours disponibles,

50. Quant A ia justification de la régle, elle est loin de se ramener
a l'acceptation présumée du droit interne par Uétranger qui fixe
sa résidence dans le pays. Sans doute la responsabilité inter-
nationale de I'Etat est-elle souvent mise eh cause 4 la suite d’actes
ou d’omissions dommageables dont sent victimes des étrangers
résidant sur le territoire de cet Etat; et'en pareil cas il v a, en
efiet, dans le choix que ces derniers ont fait de leur résidence une
raison qu’on peut invoquer 4 l'appui de la régle. Mais, contraire-
ment A ce que soutient le Gouvernement francais, cette raison
n'est pas la seule; et elle n’est aucunement nécessaire.

A lappui de sa thése, le Gouvernement francais se référe
notamment (p. 409) au rapport que Borchard a présenté a 1'Institut
de droit international sur «La protection diplomatique des
nationaux a l'étranger » {session de Cambridge, Annuaire, 1931,

- vol, I}, Mais il n’en cife qu'un fragment.

QOue dit Borchard? ‘

Il commence par dire (Annuaire, p. 424):

« L’épuisement des recours locaux est en régle générale nécessaire
parce que le recours aux tribunaux locaux peut démontrer a) qu’il
n'y a pas eu de préjudice légal; ou &) qu'il existe des moyens de
défense adéquats; ou ¢} qu'on peut obtenir justice par les moyens

[
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locaux. Dans tous ces cas une action internationale ne se justifierait
pas. »

Un peu plus loin {p. 425), passant en revue les raisons qui
militent en faveur de la régle, il écrit:

« Tout d’abord il est présumé que le citeyen qui se rend & I'étran-
ger tiendra compte des moyens fournis par la loi locale... »

C’est l'argument de la résidence, sur lequel le Gouvernement
frangais s’appuie. Mais Borchard s'arréte-t-il 1a? En aucune fagon.

«En second lieu», dit-il, «la souveraineté et l'indépendance
autorisent I'Etat local a demander d’étre exempté de toute inter-
vention, sur la seule supposition que ses tribunaux sont capables
de rendre la justice; troisiemement, le gouvernement de I'étranger
lésé doit admettre gu’il convient de domner au gouvernement local
I'occasion de faire droit & I'étranger 1ésé par la vole réguliére qui lui
est propre, de fagon 4 écarter, s1 possible, toute éventualité d’une
réclamation internationale; en quatriéme lieu, il n’est pas possible,
dans les cas ordinaires, de se former une opinion, méme préliminaire,
sur l'existence du préjudice, avant que les moyens locaux d'obtenir
justice n’aient été essayés; cinquiémement, méme si un dommage
a été causé, il est nécessaire d'établir si ce dommage est imputable &
PEtat loi-méme et si U'Etat est résolu a laisser le dommage sans
réparation. »

Abordant le méme sujet dans son cours de 1935 & 'Académie
de droit international de La Haye sur « Le déni de justice » (Rec.
Cours, 1935, 1I), le professeur Charles de Visscher, ancien juge
a la Cour internationale de Justice, mentionne également la
présomption qu’on peut tirer de la residence de I'étranger sur
le territoire de I'Etat incriminé; mais il se garde bien, lui aussi,

A

de ramener & ce seul fait la justification de la régle.

« D'autre pdrt, dit-il, il convient que chaque Etat puisse faire
apprécier en premier lien par ses propres tribunaux les points de
fait ou de droit que soulévent les réclamations élevées par des
étrangers et qui éventuellement pourraient engager sa responsabilité:
il est donc en dreit d'attendre leur décision fnale avant de se for-
mer une opinion sur les responsabilités internationales qu’il peut
encourir. Tant que cette décision n’est pas rendue, l'action diploma-
tique, prise 4 partie directe d'Etat 4 Etat, est tenue en suspens. »
(Pp. 422-423.) '

Dans sa décision du g mai 1934 relative & 'affaire des Finnish
Vessels, M. Algot Bagge a précisé le fondement de la regle dans
les termes suivants:

« The respondent State is entitled, first of all, to discharge its
responsibility by doing justice in its own way, but also to the inves-
tigation and adjudication of its own tribunals upon the questions
of law and fact which the claim involves, and.then on the basis of
this adjudication to appreciate its international responsibility and
to meet or reject the claim accordingly. » (Decision, p. 24.)
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M. Lauterpacht {aujourd’hui Sir Hersch Lauterpacht, juge a
la Cour internationale de Justice) constate, dans son cours de 1937
a I'Académie de droit international sur «Les régles générales du
droit de la paix » (Rec. Cours, 1937, IV), que la régle

¢ empéche les recours imprudents ou abusifs de la procédure diplo-
matique ou arbitrale dans des affaires ol un recours a une autorité
compétente supérieure aurait suffi & amener la cassation ou la
punition de 'acte dommageable; clle empéche la substitution d'un
tribural international & la procédure ordinaire de l'appel; elle
permet 4 I'Etat de réparer des torts qui ne résultent pas nécessaire-
ment de la législation on d'actes gouvernementaux ». {P. 357.)

L'intervention de I'Etat pour porter sur le plan international
une réclamation d’origine privée ne constitue, suivant 'expression
de Borchard, qu'une derniére resscurce, «an extraordinary legal
remedy ». (Diplomatic Protection of Citizens Abroad, p. 353.)

3X. On voit combien la doctrine est loin de partager I'opinion
du Gouvernement francais d’aprés laquelle la régle de 'épuisement
préalable des recours internes ne trouverait son application que
quand la personne lésée réside sur le territoire de VEtat défendeur,
parce gue cette résidence constituerait sa seule justification.

Il serait impossible de trouver, dans lés définitions, qu'ils ont
données de la régle et de sa portée, le moindre signe de la restriction
que le Gouvernement de la République prétend aujourdhui y
découvrir et dont il ne semble pas s'étre avisé d'ailleurs avant
la rédaction de sa réplique.

Quil s’agisse des traités généraux de droit international, des
monogrdphles consacrées a la régle de I'épuisement des recours
internes, des conventions internationales qui la consacrent, des
résolutions adoptées 4 son sujet par des associations sclentifiques,
comme 1'Institut de droit ,mternatlonal, I'International Law
Association, I'Institut américain de droit international, le Centre
de recherches de 'Université de Harvard; etc., toujours la régle
se trouve énoncée dans des termes généraux visant tous les
différends d’origine privée, sans qu'aucune lhimitation y soit.
apportée au profit des personnes ne résidant pas sur le territoire
de I'Etat défendeur.

Et si, de la doctrine, on passe A la jurisprudence internationale
et A la pratique des E‘tats la méme constatation s'impose. Il
suffira de mentionner deux cas bien connus: celui des Fiunish
Vessels et celui du litige entre la Gréce et le Royaume-Uni relatif
a l'affaire Ambatrelos.

Les armateurs finlandais qui réclamaient au Gouvernement
britannique la réparation des dommages causés par la réquisition de
leurs navires avaient-ils leur résidence dans le Royaume-Uni?
Non.

M. Eustache Ambatielos, qui se plaignait de lattitude du
Gouvernement britannique et dont le Gouvernement grec avait

v
|
h
|
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transformé la réclamation en un différend interétatique, avait-il
sa résidence dans le Royaume-Uni? Non,

Cette circonstance a-t-elle empéché l'application de la regle de
I’épuisement préalable des recours internes? Pas le moins du
monde.

Dans ancun cas il n’est venu a lesprit du Gouvernement
demandeur — le Gouvernement finlandais d'une part, le Gouver-
"nement hellénique de lautre — de soutenir que la régle ne lui
serait pas applicable pour cette raison.

52. Le second argument nouveau qui fait son apparition dans
la réplique est déduit de ce que les tribunaux norvégiens ne
seraient pas seuls compétents pour statuer sur les réclamations
des porteurs frangais, les tribunaux frangais ayant également
compétence pour le faire, d’aprés le Code civil frangais.

« Dés lors, dit la réplique, les motifs qui feraient obligation aux
préteurs francais de recourir & la juridiction norvégienne de préfé-
rence 4 leurs juridictions nationales n’apparaissent pas et il y a 14
une nouvelle raison péremptoire d'affirmer que 'exception ne peut
&tre invoquée en l'espéce. » (P. 409.)

L’erreur qui entache cette affirmation est tout aussi évidente que
celle dont la précédente est affectée.

Le Gouvernement norvégien se permettra d’abord de rappeler
ce qu'il a dit au paragraphe I2I de son contre-mémoire:

... ce n'est ni aux porteurs francais ni a leur Association que le
Gouvernement norvégien oppose lexception préliminaire fondée
sur la régle de 1'épuisement préalable des voies de recours internes.
C’est au Gouvernement francais,

C’est le Gouvernement francais qui a méconnu les exigences du
droit international en portant sa reclamation devant la Cour sans
que la régle de I'épuisement préalable des juridictions internes ait
re¢u satisfaction. » '

11 ne s’agit pas de savoir si les porteurs frangais devaient « préférer »
la juridiction norvégienne & la juridiction francaise. Il s'agit
uniquement de savoir si le Gouvernement francais avait le droit
d’intenter une action internationale au Gouvernement norvégien
sans que la condition de I'épuisement des recours morvégiens ait
été remplie. Méme si les tribunaux frangais avaient le droit
d’accueillir une action émanant des créanciers frangais, cela ne
ferait aucunement échec & l'application de la régle. Pour que
celle-ci puisse étre invoquée par le Gouvernement norvégien, il
suffit que le droit interne norvégien offre aux porteurs frangais
des voles de recours qui n'alent pas été épuisées.

« Telle est la portée de la clause devenue usuelle dans les traités
généraux de conciliation et d’arbitrage, aux termes de laquelle les
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différends qui, d'aprés la ldpislation de Dune des Parties!, relévent
de la compétence des tribunaux nationaux de celle-ci ne seront
soumis & la procédure de réglcment pacifique qu’apres jugement
passé en force de chose jugée rendu par U'anterité judiciaire, réserve
faite du cas de déni de justice. » {Ch. de Visscher, Le dént de justice.
Rec. Cours, Académie de droit international, rg3s, II, p. 431.)

L’acte général pour le réglement pacifique des différends inter-
nationaux (26 scptembrc 1928), qui lie la France et la Norvége
et qui a été invoqué par le Gouvernement de la République dans
le présent litige (observations et conclusions, pp. 172-173. Cf. note
du ministére des Affaires étrangéres du 17 _septembre 1456, Contre-
mémoire, annexe I), prévoit expressément gue

« s'il s’agit d’un différend dont 'objet, d’aprés la ldgislation intévicure
de lune des parites *, relévedela compctcncc des autorités judiciaires
ou administratives, cette partie pourra s’opposer 4 ce que ce différend
soit soumis aux diverses procédures prévues par le présent acte
général, avant qu'une décision définitive aif été rendue, dans les
délais raisonnabies, par 'autorité com‘pétente n, {(Art. 31 (1))

53- Ayant ainsi fait justice des arguments nouveaux invoqués
dans la réplique, le Gouvernement norvégien répondra maintenant
a la thése soutenue par la Partie adverse en ce qui concerne
Uefficacité des voies de recours que les intéressés trouvent & leur
disposition dans l'ordre ]urldlque interne de la \Jorvcge

A vrai dire, la réplique ne fait 4 peu de chose prés que se référer,
sur ce point, aux considérations qui avalent été développées dans
les observations et conclusions du Gouvernement de la République
(pp. 182 et suivantes) — considérations auxquelles le Gouvernement
norvegien a répondu dans son contre-mémoire (par. 107 4 120)
et dont il pense avoir suffisamment démontré I'absence de fonde-
ment. Le Gouvernement norvégien croit superflu de reprendre
ici la démonstration qu'il a faite antérieurement. Il se contentera
d'y ajouter certaines Temarques. I

54. Dans sa décision du 6 mars 1956, la Commission arbitrale
anglo-hellénique chargée destatuersurl’ affaire Ambatielos s'exprime
de la maniére suivante sur la question: |

« The views expressed by writers and in judicial precedents,
however, coincide in that the existence of remedies which are
obviously ineffective is held not to be sufficient to justify the appli-
cation of the rule. Remedies which couid not rectify the situation
cannot be relied upon by the defendant State as precluding an
international action.

. - - . -

The ineffectiveness of local remedies may result clearly from the
municipal law itself. That is the case, for example, when a Court

'

1 Italiques par nons, |
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of Appeal is not competent to reconsider the judgment given by a
Court of first instance on matters of fact, and when, failing such
reconsideration, no redress can be obtained. In such a case there is
no doubt that local remedies are ineffective 1.

Furthermore, however, it is generally considered that the in-
effectiveness of available remedies, without being legally certain,
may also result from circumstances which do not permit any hope
of redress to be placed in the use of those remedies. But in a case
of that kind it is essential that such remedies, if they had been
resorted to, would have proved to be obuiously futile. »

5. Le Gouvernement francais fait état d'un article publié par
M. J. E. S. Fawcett dans le Byitish Year Book of International
Law de 1954 (pp. 452-458), sous le titre The Exhaustion of Local
Remedies : Substance or Procedure? (réplique, p. 410) et croit pouvoir
en conclure que, dans le présent litige, la regle de I'épuisement
préalable des recours internes serait sans application.

M. J. E. S, Fawcett émet l'opinion que, pour déterminer le
role de la regle, il conviendrait de distinguer trois cas: 1) celui
ot le fait dommageable constitue une atteinte au droit inter-
national, mais non au droit interne; 2) celui on il constitue une
atteinte au droit interne, mais non an droit international; 3) celui
enfin ol il constitue a la fois une atteinte au droit interne et au
droit international {p. 454). Et il ajoute que, dans le premier cas,

« the local remedies rule does not, ex Avpothesi, come into play at
all; for, since there has been nothing done contrary to the local law,
there can be no local remedies to exhaust ».

A premiére vue, cette construction peut paraitre logique; mais
il faut se méfier des apparences logiques: elles sont parfois trom-
peuses, surtout dans le domaine du droit.

M. Fawcett semble avoir perdu de wue deux choses.

La premiere, c’est que, dans certains pays — celui notamment
ol la Cour a son siege —, la Constitution autorise les tribunaux
a faire prévaloir les prescriptions du droit international sur celles
du droit interne. Dans ces pays, par conséquent, il est évidemment
mexact de prétendre qu'aucun reméde ne peut étre fourni par
les tribunanx internes des linstant ot le droit interne lui-méme
a été respecté,

Mais le second oubli de l'auteur a une portée pratique plus
considérable. Les Etats qui, comme les Pays-Bas, attribuent
compétence an pouvoir judiciaire pour faire prévaloir le droit

! C'est 'hypothése qui se tronvait réalisée dans I'afaire des Finnish vesssls.
L’appel qui était ouvert aux armateurs finlandais ne pouvait conduire 4 une revision
du jugement de premigre instance que sur les questions de droit. Sur les questions
de fait, la déeision du premier juge était définitive. Or I'arbitre, M. Algot Bagge,
constata que, méme si 'instance d'appel avait donné raison aux réclamants sur les
guesthions de droit, cette décision serait restée sans effet sur lc sort de 1a réclamation,
parce que celle-ci se trouvait liée & des questions de fait, définitivement tranchées.
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international sur le dreit interne sont rares!; en revanche, il est
normal que le pouvoir judiciaire soit qualifié pour interpréter le
droit interne, pour déterminer en dernier ressort les conséguences
juridiques qu’il comporte. -

Comme le Gouvernement norvégien en a fait la remarque au
paragraphe 108 de son contre-mémoire,

¢le Gouvernement frangais semble méconnaitre le réle que les
tribunaux norvégiens seraient appelés 4 jouer dans le litige.
S’appuyant sur certaines déclarafions faites par les autorités nor-
végiennes au sujet de la loi du 15 décembre 1923, il croit pouvoir en
conclure qu’elles écartent toute possibilité pour les porteurs frangais
d’obtenir satisfaction devant les tribunaux du pays. (Observations
et conclusions, pp. 182-183.) Cette conclusion n’est aucunement
justifiée. Si les tribunaux norvégiens sont saisis du litige, ils auront
a se prononcer sur toutes les questions de droit et de fait qui s’y
rapportent, et ils le feront en pleine indépendance. Ces questions ne
portent pas uniquement d’ailleurs sur les points repris dans les
déclarations rappelées aux pages 182 et 183 des observations et con-
clusions. Elles comprennent notamment Vinterprétation des contrats
litigieux et des engagements pris par les débiteurs norvégiens.d’aprés
le texte de ces contrats; la validité, d’aprés le droit constitutionnel
norvégien, de la loi du 15 décembre 1923 », etc.

Ce n'est pas le Gouvernement (pouvoir exécutif) qui a gqualité
pour donner en cas de litige une interprétation authentique du
droit interne, c’est le pouvoir judiciaire et, en dernier ressort, la
Cour supréme.

Aussi I'hypothése envisagée par M. Fawcett ne peut-elle se
vérifier gqu'aprés I'épuisement des recours judiciaires. Cest alors
seulement qu’il est possible de dire si «le fait dommageable »
constitue ou non «une atteinte au droit interne ».

56. Telle est d’ailleurs Ja raison pour laquelle le Gouvernement
norvégien avait demandé au Gouvernement de la République de
faire connaitre d’une maniére catégorique s’il se ralliait a son
interprétation de la situation en droit norvégien (contre-mémoire,
par. 123). En effet, si la Partie adverse avait accepté cette inter-
prétation, lintervention des tribunaux norvégiens aurait pu étre
considérée comme superflue par le Gouvernement défendeur. Le
Gouvernement frangals n’acceptant pas cette interprétation, «la
situation en droit norvégien » ne peut étre définitivement fixée
que par une décision judiciaire coulée en force de chose jugée.

57. En ce qui concerne Iexistence de recours internes norvégiens
ouverts aux porteurs frangais, aucun doute n’est possible. Ni le
Gouvernement de la République, ni I’Association naticnale des
porteurs de titres n'ont jamais contesté le fait. Ce n'est que sur
Uutilite de leur emploi que la discussion a porté,

1 Voir Paul de Visscher, Les tendances infernationales des constitutions modernes
{Rec. Cours de I'Académic dc droit international, 1952, vol. 80, pPp- 511-377).
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A cet égard, le Gouvernement frangais avait soutenu qu'il
appartiendrait au Gouvernement norvégien de «prouver l'utilité
d’un recours A son organisation judiciaire » (observations et conclu-
sions, pp. 183-184). .

Le Gouvernement norvégien croit avoir réfuté cette prétention.
Une fois établie 'existence de voies de recours, c'est 4 I'Etat
demandeur qu'il incombe de démontrer gu'il serait «obviously
futile » d’y recourir. (Contre-mémoire, par, I10-II3.)

Malgré cela, le Gouvernement norvégien a fourni sur la compé-
tence du pouvoir judiciaire norvégien des précisions — appuyées
par un avis de M. le professeur Johs. Andenaes — qui sont, croit-il,
concluantes. {Exceptions préliminaires, par. 44 et annexe 12.)

Dans sa réplique, le Gouvernement frangais oppose & cet exposé
l'avis du professeur Edvard Hambro {pp. 411-412). Mats 1l suffit
de lire ce gue ce dernier a écrit pour se rendre compte qu’il ne
contredit en aucune fagon l'exposé du Gouvernement norvégien
et les déclarations du professeur Andenaes.

8. En conclusion, il est permis de constater que le -Gouver-
nement de la République a complétement échoué dans les efforts
qu’il a faits pour échapper & l'application de la rcglc de I'épuise-
ment préalable des recours internes: Par leur variété, sans cesse
rcnouvclce ces efforts témoignent de Vimportance qu’il attache

a la question.

B. Lt FoND

Remarques prelmmmms suy le moment ot la véclamation élatique
s'est substituée & la réclamation privée

59. Avant d’aborder l'examen des questions touchant au fond
du différend, le Gouvernement norvégien ne peut s'empécher de
répondre & certaines affirmations de la réplique qui concernent
le moment ou la réclamation du Gouvernement de la République
frangaise s’est substituée A celle de ses ressortissants.

60. Il est dit notamment que le Gouvernement norvégien
serait «tenu & prouver que le différend n'avait été porté sur le
plan international qu’en 1955 ... ou au mieux en 1953 » (réplique,
p- 381, al. 3).

Le Gouvernement norvégien conteste que pareille obligation
lui incombe.

‘Ta question de savoir 4 quel moment une réclamation étatique
s'est substituée & la réclamation privée dont elle tire son origine
n’affecte en rien la position juridique de la 1 \Towege devant la
Cour. Aucun des argurnents qui sont opposés a la demande du
Gouvernement frangais n’est lié a cette circonstance. :

Il est vral que, dans son contre-mémoire, le Gouvernement
norvégien a été amené & réfuter l'allégation contenue dans les
observations et conclusions {p. 163) du Gouvernement de la Répu-

30
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blique et reprise par ce dernier dans sa réplique (p. 382), allégation
suivant laquelle «le différend interétatique entre la France et la
Norvege existe depuis plus de trente ans » Mais il suffit de placer
cette réfutation dans son contexte pour en jsaisir la portée et se
rendre compte des raisons qul avaient amené le Gouvernement
norvégien a la présenter. Il 5aglssalt uniqiiement de rencontrer
I'accusation formuilée contre lui de.s’étre dérobé systématiquernent
a larbitrage depuis la naissance du différend. Dans le dessein
d’étayver cette accusation, le Gouvernemeént de la République
avait fait état de certaines réponses adressées aux porteurs francais
a une épogue ont il n’existait aucun différend interétatique et
ol1, par conséquent, il ne pouvait &tre question ni de Napplication
du droit des gens, ni de la compétence éventuelle d'une juridiction
internationale au sens propre du terme. Le Gouvernement nor-
végien ne pouvait laisser passer sous silence cette confusion. Il
s’est donc efforcé de mettre les choses au point (contre-mémoire,
par. 5-18; spécialement par. 10). Sa rectification n’avait pas
d’auntre portée,

61. Le Gouvernement norveglcn ne croit pas nécessaire de
démontrer & nouveau que la substitution dune réclamation
étatique 4 la réclamation privée des porteurs frangais n’a pas eu
lien avant 1955 — date ol elle s’est manifestée clairement —
ou, & la rigueur, avant les négociations d’Oslo de 1953 — date
ot la substitution parait, en tout cas, extrémement contestable.

Il Jui faut cepcndant relever certaines affirmations inexactes
que contient A cet égard la réplique. ;

62. On lit & la page 382 (I} de ce document'

« Le Gouvernement norvégien assnmle. a tort la naissance du
différend, ou si 'on préftre, de la contestation interétatique, avec
sa soumission au réglement judiciaire. »

Le Gouvernement norvégien n’a 'aucunement soutenu qu'un
différend interétatique ne pouvait pas naitre avant sa soumission
a un organe juridictionnel. (Voir contre-mémoire, par. 10.) Mais
pour gue la réclamation étatique prenne naissance, il ne suffit
pas que 'Etat dont les ressortissants se prétendent injustement
lésés presentP leurs réclamations par la voie diplomatique; il ne
suffit pas qu'il use de ses bons offices pour faciliter le réglement
de 'affaire; il ne suffit méme pas qu’il «appuie » leurs demandes.
Il faut gue, vis-2-vis dun Gouvernement etranger, il assume lui-
méme le réle de demandeur; il faut qu'il y ait «prise 4 partie
directe &' Etat & Etat™ », _

Dans laffaire des Phosphates du Maroc, le Gouvernement
francais a dénoncé lerreur dans laquelle il verse & cet égard
aujourd’hni. Sur les instructions de son Gouvernement, l'am-

1 Charles de Visscher: Le déni de ftts"{z'ce {Rec. Cours de }'Académic de droit
international, 1935, 1T, p. 423} .
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bassade. d'Italie & Paris avait, & plusieurs reprises, appuyé la
demande de ses ressortissants. Les exceptions préliminaires du
Gouvernement de la République relatent ces démarches sous le
titre « L'ambassade d'[talie & Paris appuie la demande de MM. Tas-
sara et de Gennara Musti» (C. P. J. 1., Série C, n°® 84, pp. 176-181
et annexes correspondantes). Mais ce nest que par une note
po&.tcneure du 16 juin 1933 que la prise 4 partie directe d’Etat
a Etat a eu leu. Sous le faitre « L'action diplomatique de I'Italie
du 16 juin 1933 au 30 mars 1936 » (pp. 184-18g et annexes cor-
respondantes), les exceptions préliminaires caractérisent le chan-
gement qui s’est alors produit et qui a eu pour effet de substituer
une rtéclamation étatique a la réclamation privee:

. tandis qu'auparavant il (le Gouvernement 1tahen) s'était borné
a a;ﬁpuuerl certaines démarches des mtcrcc;ses et a souhaiter un
accord avec ceux-ci, il déclara « se substituer »" 4 la société précitée
et prendre en mains ses intéréts,.. »
« Ainsi, ajoutent les exceptions préliminaires du Gouvernement
frangais, le caractéve international du différend ... s'afftrmaii® »
(pp. 184-1853). '

63. La réplique impute d’autre part au Gouvernement norvégien
l'opinion que toute participation quelconque des intéressés a la
procédure internationale serait nécessairement exclue (p. 385 (I1}.)

I.e Gouvernement norvégien n'a jamais dit cela. Il arrive parfois
que les intéressés soient associés sous une forme ou sous une autre
a laction de leur Gouvernement. Cela dépend des convenances
des Parties et, avant tout, du statut de l'organe juridictionnel
ou arbitral saisi. Mais dés l'instant ol la réclamation étatique
s'est affirmée, elle se substitue 2 4 la rtéclamation privée et elle
Vabsorbe

¢ the private claim becomes merged! in the public demand of the
Government» (Borchard: The sziomaiw Protection of Citizens
Abroad, p. 357).

A partir de cet instant les ressortissants de I'Etat n Ont plus
aucun droit d'initiative en ce qui concerne la défense de leurs
intéréts. C'est le Gouvernement qui dirige seul laction et gui
est libre de prendre & son sujet toutes les décisions qui lai
conviennent,

A en croire la réplique, ce serait seulement quand le différend
Interétatique a trouve «une solution !, judiciaire ou diplomatique »,
que «l'élément privé disparait » {p. 386, en haut}. A ce compte- la,
rien n’empécherait les porteurs francais, malgré I'action dont la
Cour est saisie et aussi longtemps que celle-ci n’a pas statué sur
le fond du litige, de poursuivre par d’autres voies la défense de
leurs intéréts; si bien qu’'on pourrait se trouver en présence de

1 Ttaliques par nous.

2 J. Basdevant: L'action coercifive anglo-germano-italienne contre le Veneruela
evne générale de droit international public, 1904, p. 38g).
R générale de droit international publi §




462 DUPLIQUE DI LA NORVEGE (25 IV 57)

procédures concurrentes: I'une, de caractére étatique, se dévelop-
pant devant la Cour internationale de Justice, l'autre {ou les
autres), de caractére privé, menées par |'Association nationale
des porteurs de titres, ou par certains porteurs agissant individuel-
lement, soit devant des tribunaux internes, soit devant la Chambre
de commerce internationale ou tout autre organisme dont il leur
paraitrait expédient de solliciter I'intervention.

Pareille anarchie n’est pas admise par le droit des gens. Clest
un principe certain ¢ue quand un Gouvernement se substitue a
ses naticnaux pour faire valoir 4 leur profit les prescriptions du
droit international, les réclamations privées disparaissent derriere
le_rapport nouveau qui s'est formé entre 'Etat réclamant et
IEtat mis en cause. :

64. Le Gouvernement norvégien regrette d’avoir été dans
I'obligation de consacrer quelques développements A cette question;
mais il ne pouvait laisser sans réponse les allégations inexactes
et les théses aventureuses qui apparaissent a ce sujet dans la
Réplique.

Pour étre recevable ef justifide, la véclamation du Gouvernement
francais devratt se fomdeyr suv wme violation du dvoit international

65. Quel que soit le moment ol s'est' produit le changement
dont il vient d’étre question, un fait est certain: c’est que le
diffiérend qui a été porté devant la Cour — le seul dont il y ait
lieu de s’occuper ici — se distingue nettement de celui qui opposait
les porteurs frangais 4 leurs débiteurs norvégiens.

Il s'en distingue non seulement parceé qu’il met en présence
deux Etats, mais aussi parce qu’il doit étre jugé a la lumiére du
droit international. i

66. L'obligation on1 se trouve le Gouvernement frangais de
placer sa réclamation sur le plan du droit international procede
de deux raisons: a) elle résulte du fait ‘que la compétence de la
Cour, en Uespéce, est limilde aux différends de drowt infernational ;
b} elle résulte d'autre part de ce que I'Etat norvégien ne peut
&tre responsable vis-a-vis de I'Etat francais des actes qui lui sont
veprochés que s'tl est démontré que ces acles sont en contvadiction
avee les régles du droit international.

67. Le Gouvernement norvégien ne croit pas nécessaire de
reproduire ici la démonstration qu’il a faite dans ses exceptions
préliminaires quant aux limites qui circonscrivent, en l'espece,
la compétence de la Cour (par. 5 & 7). Cette démonstration lui
parait sans réplique et il constate d’ailleurs qu’elle n'a pas été
contredite par la Partie adverse. ‘

C’est parce que la demande énoncee dans la requéte introductive
d’instance se situe sur un autre terrain — celui du dreit interne
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(voir infra par. 70 4 74) — que le Gouvernement norvégien y
oppose sa premigre exception préliminaire.

68, Si on se place au point de vue des conditions requises pour
que le Gouvernement de la République puisse incriminer le
Gouvernement norvégien, l'obligation ou il se trouve de fonder
sa réclamation sur le droit international est tout aussi indiscutable.

Le Gouvernement qui prend fait et cause pour ses ressortissants
doit établir que 7' Eiat mis en cause est lié par ume végle de droit
international concernant le {raitement des élvangers el que cette végle
a #té violde par lui. (Contre-mémoire, par. 128 et 129.)

Comme la C. P. J. L. V'a constaté, pour que I'I'tat puisse exercer
son droit de protection au profit de ses ressortissants, il faut que
ces derniers aient été «lésés par des actes coutraives an dvoit inter-
national . En portant laffaire sur l¢ plan international, I'Etat
fait valoir «son droit propre, le droit qu’il a de faire respecter,
en la personne de ses ressortissants, Il droit internafional’ »
(A faire Mavvommatis. Série A, n° 21, p. 12; Afasre du Chemun
de fer Panevezys-Saldutiskis. Série AfB, n° 70, p. 16),

La Cour infernationale de Justice a confirmé expressément ce
principe dans l'affaire Nottebohm (Recuei!, 1055, p. 24).

La 3me Commission de la Conférence de codification de La Haye
I'avait fait 4 son tour. La doctrine est unanime. Les sociétés
savantes qui ont eu A se prononcer sur la question le sont
également. ,

Comme l'a dit la General Claims Comwnission (Etats-Unis-
Mexique) dans une sentence rendue en 1927 par Fred K. Nielsen,
4 propos d’obligations contractuelles de caractere financier invo-
‘quées contre le Mexique par un ressortissant des Etats-Unis
(affaire W. Cook): :

« The nature of such contractual rights .. which a claimant
asserts have been invaded in a given case is determined by the
local Jaw that governs the legal effects of the contract... Buf the
responsibility of a vespondent Government is determined solely by
international o, When it is alleged before an international tribunal
that some property rights under a contract have been impaired or
destroyed, the iribunal does ol sit as o domestic court enteriaining
a common law action of assumpsit or debt, or some corresponding
form of action in the civil law... The ultimate issue upon which
the question of responsibility must be determined ... is whether or
not there is proof of conduct which is wrongful under international
laww and which therefore entails vesponsibility wupon a vespondent
Government % »

69. Aucun doute par conséquent: pour que l'action intentée
par le Gouvernement frangais an Gouvernement norvégien fit

L [taliques par nous.
* (. H. Hackworth: Digest of International Law, vol. VI, par. 553, p. 119 (italiques
par nous}.
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fondée, 1l serait nécessaire que ce dernier edt enfreint les pres-
criptions du droit international.

Aucun doute n'est davantage permis au sujet de l'obligation
qui incombe & I'Etat demandeur d’administrer la preuve de ce
manguement.

Dans son cours de 1936 a lAcademle de droit international
de La Haye sur «Les régles générales dn droit de la paix», le
professeur Basdevant, ancien Président de la Cour internationale
de Justice, fait observer que

«le juge international ayant ... 4 constater un manquement & une
obligation internationale, doit ... rechercher et préciser le contenu

de ladite obligation, la teneur de la régle que l'on prétend avoir
été enfreinte » (Recueil des Cours, 1936, IV, p. 671).

Le Gouvernement frangais ne peut donc pas se contenter de
vagues affirmations. Il a le devoir de prouver que les faits articulés
par lui contre le Gouvernement nor\»egle"n enfreignent une régle
précise de droit international. :

Le différend dont la Cour est saiste en verty de la requéte
tutroductive d'instance du 6 juillet 1955 est wn différend
de droit interne ef nown de drvoit international

70. Le Gouvernement norvégien croit avoir suffisamment démon-
tré dans ses exceptions préliminaires que le différend soumis
a la Cour par la requéte du Gouvernement de la République ne
répond nullement 3 la condition exposte aux paragraphes 65 a
6g ci-dessus.

Ce différend porte uniquement sur l'interprétation de contrats
d’emprunts et sur la violation de certaines obligations qui auralent
&té assumées par les emprunteurs en vertu de ces contrats. Or
il n’est pas contestable que l'interprétation d’'un contrat d’emprunt
et la determination des obligations qui en résultent pour 'em-
prunteur relévent du droit inierne ¢ non du drow iniernational
(exceptions préliminaires, par. 14-16).

71. L’affaire des emprunts serbes et celie des emprunts brésiliens,
que la C. P. J. 1. a jugées en 192g (Série A}B, nos 20f21), semblent
avolr induit la Partie adverse en erreur sur ce point capital

La différence essentielle qui existe entre ces deux affaires et
le présent litige a été mise en lumiére dans les exceptions prélimi-
naires {par. § et g); et comme le Gouvernement de la République
n’avait rien répondu, dans ses observations et conclusions, aux
remarques faites a ce sujet par le Gouvernement norvégien, celui-ci
avait cru pouvoir déduire de ce silence que son point de vue était
partagé par la Partie adverse.

La réplique prouve qu’il n'en est rien. L’affaire des emprunts
serbes et celle des emprunts brésiliens ¥ occupent a nouveau
une place en vue. Le Gouvernement de la République les invoque
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comme un argument majeur en faveur de ses pretentions
{pp. 397-398). . ' _

Répondant 4 la demande que le Gouvernement norvégien lui
avait adressée de préciser les régles de droit sur lesquelles sa
requéte est basée,

« cette tiche, dit-il, est d'autant plus aisée qu'il suffit an Gouver-
nement de la République, pour satisfaire ce désir, de se référer
une fois encore 4 la propre jurisprudence de la Cour, et plus parti-
culigrement! & ses arréts nes 14 et I5 portant sur les affaires des
emprunts serbes et brésiliens » {p. 397).

Ef, afin qu'aucun doute ne subsiste sur la justesse de cette réfé-
rénce, la réplique ajoute que

"«mises a part les circonstances différentes de la saisine de sa juri-
diction, elle (la Courj se trouve aujourd’hui devant une espéce
analogue & celles qu’elle a précédernment conmues » (p. 397}

#2z. Ce que le Gouvernement frangais parait avoir perdu de
vue, c'est que, précisément, «les circonstances différentes de la
satsine » modifient compiétement la position du probiéme.

Le Gouvernement norvégien croyait l'avoir clairement établi
dans ses exceptions préliminaires (par. 8§ et g).

I’affaire des emprunts serbes et celle des emprunts brésiliens
avaient été soumises a la C. P. J. 1. par voie de compromus, et
c'est uniquement pour cette vaison gue la Cour w'a pas cru devory
se déclarer incompdlente, bien que le litige portdi sur des questions
de droit interne. Tout au contraire, le différend actuel lui a été
soumis par wne requéle wnilatévale. Sa compétence ne peut donc
résulter, en lespéce, que des déclarations faites par le Gouver-
nement francais et par le Gouvernement norvégien, en vertu de
V'article 36, alinéa 2, du Statut — déclarations d’aprés lesquelles
les deux Gouvernements ont reconnu «comme obligatoire de
plein droit et sans convention spéciale » Ja juridiction de la Cour
dans certaines limites déterminées el qui w'excédent jamais ia sphére
du droit international.

C’est un principe fondamental qui est ici en jeu; un principe
qui ressort clairement de l'article 36 du Statut et que la Cour
a confirmé & maintes reprises: sa juridiction contentieuse ne peut
avoir d’autre base que le consenfement des Parties en cause
{exceptions préliminaires, par. 5).

73. Les «circonstances différentes de la saisine » dont parle le
Gouvernement frangais et auxquelles il ne semble attacher qu’une
importance minime sont donc, au contraire, décisives pour la
compétence de la Cour.

1 « Plus particuliérement » ferait croire que d’autres arréts corroborent cenx qui
sont nommément désignés, alors qu'en réalité i1 ien existe pas d’autres.
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C'est ce qu’'a constaté le Comité pour l'étude des contrats
d’emprunts internationaux de la Société des Nations, dont le
rapport est invoqué a la page 387 de la réplique.

La Cour permanente de Justice internationale, lit-on dans ce
rapport, «ne peut connaitre, en vertn de son Statut, que des
litiges entre Etats. Elle ne peut donc étre saisic par les porteurs
des emprunts ou leurs représentants, et si,.dans le cas des emprunts
serbes et brésiliens, la Cour a pu juger le différend, c’est parce
que le Gouvernement frangais s’est porté partie pour faire admettre
la réclamation de ses nationaux porteurs de ces emprunts ef &
obtenu le consentement des Gouvernements sevbe et brésilien & la
seg?mimrz d'un compromas t. » (Publications de i S. d. N. (luestions
éconemiques et financiéres, 1939, 1I, A. 10, p. 26.)

74. Dans son cours de 1932 a 'Acadéniie de droit internaticnal
de La Haye sur «Les questions d'intérét général au point de
vue juridique dans la jurisprudence de la Cour permanente de
Justice internationale » {(Recueil des Cours, 1932, 1), sir Eric

Beckett s'est occupé 4 plusieurs reprises des deux arréts de la
Cour concernant les emprunts serbes et brésiliens.

« La Cour, dit-il, remarqua ... que la qucstlon . n’était nullement
une question de droit mtem'monal ™mais une qucstmn de droit
interne. » (P, 165.) . i

Et plus loin:

. bien que la fonction fondamentale dc la Cour soit de juger des
dlfferends entre Yitats sur la base du droil international, ainsi que
l indique I'article 38 ... et bien qu’en général, quand I'Eitat évoque .,

Faffaire d’'un de ses natmn{mx il ne puisdse se prévaloir que de son
propre droif ... c’est-a-dire de son droit & assurer e vespect des
végles du droit imternational &t non des droils de ses nationaux 4’ aprés
le droit interne, cependant ... si les Parties ont décidé de porter devant
la Cour une questa'ma de droit interne et non la guestion de savoir
si une obligation de droit international avait été enfreinte, la Cour
est compétente pour en connaitre®» (pp. 220-221).

Dans le méme cours, sir Eric Beckett rappelle, & propos du second
arrét rendu par la C. P. J. 1. dans Yaffaire Mavrommatis, que
lorsqu'un Etat saisit la Cour d’une demande concernant un
dommage survenu & P'un de ses nationaux, «'Etat véclamani doit
établiv, pour que sa demande soit acceptee qu'il y a en violation
du droil internationall» (p. 160).

Mais, dans une note au bas de la page; il apporte a ce principe
le correctif suivant:

«1'Etat défendeur peut cependant resoncer & cette condition par
voie de compromisly,

1 Ttaliques par nous.
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et comme exemple sir Eric Beckett cite laffaire des emprunts
serbes L.

74 bis. Le Gouvernement norvégien croit superflu de prolonger
la démonstration. Le différend dont la Cour est saisic en vertu
de la requéte du Gouvernement francais n’est pas un différend
de droit international, mais un différend de droit interne. En
soulignant 1'analogie qui existe entre sa demande actuelle et celle
qui faisait T'objet des différends franco-serbe et franco-brésilien
de 192q, la Partie demanderesse apporte la confirtation de cette
vérité, d’ailleurs évidente. Elle suffit pour établir: 1) que I'action
n'est pas recevable, et 2) que, fiit-elle recevable, elle ne serait
pas fondée.

Pour renverser cette double conclusion, le Gouvernement de
la République fait valoir divers arguments aussi deéepourvus
de pertinence les uns que les autres -— mais que le Gouvernement
norvégien doit malgré tout rencontrer.

Avgument tiréd du sot-disant caractéve «inlernational » des
emprunts litigienx

#5. Dans son mémoire, le Gouvernement frangais attribuait une
grande importance au fait que, d’aprés lui, les emprunts litigieux
auraient un caractére «international » et il semblait en déduire
que les régles du droit international leur seraient, de ce chef,
applicables (pp. 29-30).

Cette prétention fit I'objet, dans les cxceptlons préliminaires,
d'une refutation que le Gouvernement norveglcn se permet de
croire concluante (par. 1820). Et comme il n'y avait pas été
répondu dans les observations et conclusions, on était en droit
de penser que la Partie adverse y renongait. (Contre-mémoire,
par. 1260) Or il n'en est rien. Non seulement l’aré,umentatlon
fondée sur le soi-disant caractére international des emprunts
reparait dans la réplique, mais elle v prend, semble-t-il, un relief
accru (pp. 336-38g}) 2

76. Le Gouvernement norvégien a peine 3 comprendre comment
la Partie demanderesse peut persister dans l'erreur ol elle a versé;
et 11 Jui est partmuhcrcment difficile de saisir le sens qu’elle attache
4 l'affirmation énoncée A la page 389 (al. 7) de la réplique, oi1 il
est dit:

« [1y a lieu d’observer au surplus que le Gouvernement norvégien
partage cette maniére de voir puisqu’il se borme a faire valoir
{exceptions préliminaires, p. 127, § 20) que ces aspects des contrats

I Voir €galement sur la question Victor Bruns: Lg Conr Permanente de fustice
internationale. Son organisation ef su cowmpétence. {Rec. des Cours de I"Académic de
droit international, 1037, IV, spécialement pp, 634 ss.)

? Le terme employd dans la répligue est.le plus scuveni celui d’« emprunts
internationaux »; mais on y voit figurer dgalemeat ceux de « contrats internatio-
naux » (pp. 396, 397. 308} ¢t. d’«engagementss {p. 3g8).
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litigieux ne peuvent avoir pour effet de les soustraire 4 I'emprise
du droit inferne et de les soumettre A celle du droit international. »

A quelle « maniére de voir » la réplique fait-elle allusion? S'agit-il
de l'opinion d’aprés laquelle I'épithete d’«internationaux » peut
étre appliquée aux contrats litigieux? Rien ne permet d'affirmer
que le Gouvernement norvégien partage cette opinion. C’est un
point sur lequel il n’a aucunement & se prononcer, pour U'excellente
Taison que la question n’offre aucun intérét dans le débat.

Que T'on croie ou non pouvoir qualifier d’«internationaux » les
emprunts en question, une chose est certaine: c'est que pareille
qualification waurait point pour effef, en tout cas, de soustraive
lesdits contrats & Uempive du droit interne et de les sowmeltre 4 celui
du droif international.

C’est la seule constatation qui ait été faite par le Gouvernement
nervégien (exceptions préliminaires, par. zo0) et que le Gouver-
nement frangais rappelle d'ailleurs dans le passage précité de
sa réplique.

Or tout est 14 La controverse ne porte pas sur une guestwn
de terminologie, elle porte sur une question de droif. 1’objet qui
divise les Parties est de savoir si la demande dont la Cour est
saisie releve de l'ordre juridique interne ou de l'ordre juridique
internaticnal.

Telle qu’elle est définie dans la requéte intreductive d’instance,
cette demande reléve incontestablement du droit interne. (Supra
par. 70 4 74.) Le Gouvernement frangais prétend qu’elle releve
du droit international, et pour essayer de I'établir, sur quoi se
base-t-il? Sur le fait que les empmnts 11t1g1eux devraient éfre
gualifids d’internationaux.

77. La doctrine des emprunts ou contrats «internationaux »
a été définie dans le mémoire du Gouvernement francgais de la
maniére suivante:

]

« Un contrat international est celui qui implique un double mou-
vement d'importation et d'exportation — flux et reflux au-dessus
des frontiéres » (p. 30).

« La loi sur le cours légal et le cours forcé s’applique a la circu-
lation monétaire intérieure, elle ne s'applique pas a la circulation
monétaire internationale » (p. 31).

Le Gouvernement norvégien a déja eu Voccasion de signaler que
cette doctrine est loin d’avoir rencontré hors de Erance l'appro-
bation qu’elle ¥ aurait reque aux dires du Gouvernement de la
Repubhquc (hxceptlons preliminaires, par. 20.}

C'est au contraire une tres vive opposition qui s’est manifestée
contre elle et qui, de plus en plus, la condamne a faire figure
d’exception.

Les considérations qui seront exposées plus loin au sujet de
a pratique des Etats (par. 114 ¢f sgg. et annexes I17-29) mettront

cette vérite en pleine lumiére.
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On se bornera pour le moment & citer quelques opinions doctri-
nales qui la confirment.
Edw. Borchard (State Insolvency and Foreign Bondholders, 1951) :

« ... to make the application of rules of international law concerning
the protection of nations dependent upon the character of the loan
as an internal or external issue is not in accord with the accepted
principles of international law». (Vol. I, p. 75.)

Arthur Nussbaum (La Clause-Or dans les Conirats interna-
tionaux) : :

« Le droit frangais connait ... la notion d'un contrat qui com-
porte un « réglement international ». Mais une telle distinction n'est
pas reconnue hors de France, et il n'est pas pessible non plus de
l'accepter comme une définition convenable du « contrat inter-
national »... Mais je crois que nous pouvons ... nous abstenir ici de
toute subtilité juridique ... les régles de droit qui valent pour les
clauses-or dans de tels contrats sont..., dans leur ensemble, les
mémes que pour les contrats sans élément international. » {Recuerl
des Cours de I'Académie de droit international, 1633, I, p. 576.)

Le méme auteur écrit dans un article intitulé Comparative and
International Aspects of American Gold Clause Abrogation :

« The French doctrine is very unsatisfactory and has been criti-
cized by outstanding French writers. It is misleading to say that
the “cours forcé” as opposed to the “cours légal” is limited to
national boundaries.» (Yale Law Journal, 1934-33, p. 79.)

Dans son principal ouvrage sur la matiére (Money in the Law
Natronal and International — 1950), Nussbaum s’exprime comme
suit:

« Still less can the French rule be followed as to “international
payments” or “international contracts”. A post-war invention, it
15 derived from the allegedly “territorial” effects of the cours jorce.

. . .

Besides suffering from lack of legal foundation, the interna-
tional-contract doctrine is objectionable as being arbitrary...»
{(Pp. 268 o sqq.}

Van Hecke, dans sa récente étude sur le Probléme juridique
des emprunis internationaux (Bibliotheca Visseriana, 1955) écrit:

« Une attention spéciale doit étre consacrée A la jurisprudence
frangaise qui a développé, d’une maniére originale et d’ailleurs
isolée, la notion de paiements internationaux... L’originalité de la
jurisprudence frangaise doit étre soulignée. La notion de « réglement
international » est enti¢rement nouvelle. Il a étéindiquéquec’est une
notion économique plutét que juridique... Les notions forgées par
[a jurisprudence francaise n'ont guére été adoptées dans d’autres
pays. Les tribinanx étrangers ne font aucun usage de la distinction
entre réglements internes et réglements internationaux. Lorsqu'ils
s’y référent, c'est pour la reponsser... » {Pp. 185-187.)
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78. En s’appuyant sur la notion d’«emprunts internationaux »
élaborée par la jurisprudence francaise, le Gouvernement de la
République établit donc ses conclusions sur une base qui n’offre
aucune consistance sur le plan du droit international.

11 ne peut séricusement prétendre que ‘parce que le service des
emprunts litigieux comporte «un double mouvement dimpor-
tation et d’exportation — flux et reflux au-dessus des fronticres »,
I'interprétation et l'application des contrats liant les emprunteurs
aux porteurs de titres échapperaient au droit interne pour relever
du droit international public.

Il ne peut dava.ntage soutenir que la 1 \‘orvcgc en ne conformant
pas son droit interne a la doctrine francaise des « emprunts inter-
nationaux », violerait ses obligations internationales parce qu’elle
refuserait ainsi aux porteurs frangais des avantages que la prati-
que de tous les Etats civilisés considérerait comme un minimum
cbligatoire,
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Argument tivé du fait que les lois abrogeant la clause-or
seratent «de stvicte territorialité »

79. Cet argument est développé aux pages 398-399 de la réplique.

Pour en apprécier la valeur, il convient peut-étre de rappeler
briévement :

a) que les contrats d’emprunts comme ceux dont il est question
dans le présent litige ne sont pas régis par le droit inter-
national public, mais par le droit interne. (Exceptions
préliminaires, par. 21, citant l'arrét n° 14 de la C. P. J. 1.
dans l'affaire des emprunts serbes);

b) qu'ils soulévent des questions de droit international privé
(conflits de lois); mais que le droit international privé reléeve
lui-méme en principe du droit interne et non du droit inter-
national. (Exceptions préliminaires, par. zr. Arrét de la
C. P. J. I. dans Vaffaire des emprunts serbes, p. 47);

¢) que le droit des gens laisse en principe aux Etats le choix
de leur systéme de droit international privé;

d) que cette liberté de choix est parfois limitée, il est vrai,
par des obligations internationales; mais qu’'en dehors des
obligations contractuelles résultant de traités interétatiques,
les limites apportées en cette matiére a la liberté des Etats
sont exceptionnelles et ne se manifestent guére que dans le
cas ou la législation nationale imposerait aux étrangers «un
statut indigne d’'un Etat civilisé » (Battifol, Traité élémentaire
de drott international privé, 2™ éd., 1955, n°® 28, p. 30);

¢) que, d’apres la conception la plus généralement admise dans
la pratique et la doctrine du droit international privé, la
vahdité de la clause-or dans les contrats d’emprunts est
régie par la lex obligationes vel lex comiractus (arrét n° 14
de la C. P. J. I. dans l'affaire des emprunis serbes, p. 42.
— Cf. Sauser-Hall, La clause-or dans les contrats publics et
privés. Recueil des Cours de I’Académie de droit international,
1937, 1L, p. 7261).

80. A la lumiére de ces considérations, il apparait clairement
que la Norvége n’a contrevenu a aucune régle de droit inter-
national en affirmant, conformément a son droit international
privé, que linterprétation des obligations contractées par elle
vis-a-vis des porteurs étrangers, ainsi que lappréciation de la

1 Aprés avoir constaté que la Cour avait formulé sur ce point « la solution exacte »
dans 'aflaire des cmprunts serbes, le professeur Sauser-Hall ajoute:

« Mais sa doctrine ne semble pas avoir eu en France une grande répercussion,
pour la raison qu’en matiére de clause-or la jurisprudence de cet Etat, in-
différente au conflit de lois, s’en tient a la notion du contrat international, qui
est une notion de droit frangais interne et non pas de droit international privé
frangais, pour admettre la validité de la clause en cas de « flux et de reflux
de capitaux frangais » et pour la rejeter dans les autres cas. » (P. 728.)
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validité des clauses dont elles sont assorties sont régies par le
droit norvégien (contre-mémoire, par. 81).

Cette attitude n’est en contradiction avec aucun traité qui la
lierait 4 la France. Elle n’est pas davantage en contradiction avec
une régle non écrite, du droit des gens. Elle ne fait que se confor-
mer, au contraire, 4 l'usage le plus répandu et le plus généra-
lement approuvé par la doctrine.

81. Aussi n’est-ce pas sur ce point que le Gouvernement francais
fait porter-sa critique. Ce qu'il considére comme contraire aux
obligations internationales de la Norvége, c’est d’appliquer aux
porteurs étrangers sa loi du 15 décembre 1923 sur le cours forcé
(réphique, p. 398). ‘

« Nul ne conteste, dit-il, que le Gouvernement norvégien, s'il
estime que 'ordre public national le requiert, ait le droit d'imposer
sur son territoire de semblables dispositions.

Mais, en étendant le champ d’application de celles-ci a des contrats
internationaux, la Norvege outrepasse son droit... »

D’aprés le Gouvernement francais, pareille attitude méconnaitrait
la regle selon laquelle «un Etat ne peut pas exciper de son droit
interne pour se soustraire a ses obligations internationales », et
elle aurait le tort de soumettre «des étrangers vivant hors de sa
souveraineté a une notion d’ordre public interne que ne reconnait
pas la propre législation des intéressés » (eod. loco).

82. Pour prétendre que le Gouvernement norvégien exciperait
de son droit interne en vue de «se soustraire a ses obligations
internationales », il faudrait évidemment commencer par établir
Vexistence desdites obligations. Comment la Partie adverse peut-
elle affirmer que la Norvége cherche 4 s’abriter derriére son droit
interne pour échapper a ses obligations internationales, aussi
longtemps qu’elle n’a pas démontré que certaines régles du droit
des gens condamnent l'attitude prise par le Gouvernement d’'Oslo?

Nous touchons ici au nceud du probléme. Il s’agit précisément
de savoir si le droit interne norvégien est ou non en contradiction
avec les obligations intermationales de la Norvége.

L’affirmation avancée par la Partie adverse dans le passage
de sa réplique qui vient d’étre rappelé est une sumple pétition
de principe. Elle présume qu’il existe une contradiction entre le
droit interne de la Norvége et les régles de droit international
qui la régissent. Elle n’en fournit aucune preuve. A moins qu’elle
ne considére comme preuve l'argumentation fallacieuse qu’elle
a cru pouvoir échafauder sur la doctrine francaise des « emprunts
internationaux » — argumentation dont il a été démontré plus
haut qu’elle est dépourvue de tout fondement (supra, par. 75 a 78).

83. Le Gouvernement francais croit justifier sa prétention en
soutenant qu'une loi comme la loi norvégienne du 15 décembre
1923 sur le cours forcé a un caractére strictement territorial et
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qu'en voulant l'appliquer a des créanciers «vivant hors de sa
souveraineté », la Norvége outrepasse ses droits.

Pour que largument fixt valable, il faudrait évidemment établir
que l'application d’une loi de ce genre aux porteurs frangais est
contraire aux prescriptions du droif niernational public, puisque
¢'est uniquement sur la base de ce droit que la Partie deman-
deresse peut fonder son action. :

84. Comment le Gouvernement de la République fait-il cette
démonstration?

Le seul élément qu’il produit est une citation extraite du cours
professé en 1937 4 I'Académie de droit international par M, Sauser-
Hall sur «La clause-or dans les contrats publics et privés »
{réplique, pp. 398-399). Or, il n’est pas difficile de repondre anx
conclusions que la Partie adverse croit pouvoeir en tirer.

a) On constatera, en premier lieu, que le professeur Sauser-
Hall se place uniquement sur le terrain du droit international
privé.

b) On constatera, d’autre part, que tout en marquant ses
préférences pour la théorie qu'il expose, le professeur Sauser-
Hall se garde bien de la présenter comme unanimement —
voire comme généralemen ] i

« Néanmoins, le caractéve de stricte tlevrilovialilé wn'a éié
qu’assez varement veconnu anx lovs contre la clause-or par les

5

tribunaux étrangers chargés de se prononcer & ce sujefl»
(p. 739)-
Et il en apporte p1u51eurs témoignages (PpP. 739-749).

¢) On constatera, en troisieme lieu, que, si la théorie de la
stricte territorialité des lois monétaires était déja trés ébranlée
au moment olt le professeur Sauser-Hall exposait 2 'Académie
les idées dont la réplique francaise fait usage pour étayer
ses prétentions, cette théorie n’a fait depws lors gue perdre
du terrain et qu’elle peut &tre considérée anjourd’hui comme
franchement dépassée par la doctrine et par la pratique
des Etats.

Rien n’est peut-étre plus significatif a cet cgard que les
discussions qui lui ont été conmsacrées au sein de I'Institut
de droit international.

Chargé de faire rapport sur la question des « lois politiques,
fiscales, monétaires en droit international privé », le profes-
seur Pierre Arminjon — un des protagonistes les plus ardents
de la stricte territorialité des lois monétaires — avait prescnte
un premier projet en 1950 a la session de Bath, (A#nnuaire,
1950, II, pp. T et ss.)

Ses vues se heurtérent immédiatement & l'opposition de
certains de ses collégues — a celle notamment du prefesseur

1 Italiques par nous.
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J. P. Niboyet. Ce dernier déclara, dans ses « Observations »,
quil n ‘existait 4 ses yeux aucune bonne raison de rendre
les lois moneta.lres rlgoureuscment territoriales.

« Elles déterminent la substance de la deite, et doivent donc
4 ce titre étre appliquées par les tribunaux des autres pays
toutes les fois que I'obligation leur est soumise... Les tribunaux
de nombreux pays assurent un effet aux lois monétaires des
autres pays lorsqu’elles sont compétentes, Dés Iinstant ol une
obligation est soumise 4 la loi d'un pays quant a sa validité,
il y a lieu de tenir compie de fous les €¢léments qui com-
mandent cette validité d’aprés cette loi. Rien, absolument
rien, ne justifie un ostracisme de principe a 1'égard des lois
monétaires qui sont des lois économiques, au méme titre
que les lois sur les prix, dont l'effet international n’est pour-
tant pas contesté, ni contestable » {p. 6g}%

Lorsque le projet remanié du professeur Arminjen fut discuté
en séance plemere a la session d'Aix-en-Provence (1954), les
assauts qu'il eut 4 subir se firent encore plus vigoureux. Non
seulement sa deﬁmtlon des «lois pohthues » se heurta a de si
vives critiques que le rapporteur fut amené a abandonner I' article 3
qui la contenait (Annuarre, 1954, 11, p. 248); mais son article 1g,
qui visait spécialement les lois monétaires 2, fuf rejeté par 25 voix
contre g et § abstentions, sur la proposttlon du professeur Ripert,
ancien doyen de la Faculté de droit de Paris (Annuaire, pp. 278-279).

Et clest sur cette théorie chancelante de droit international
privé que le Gouvérnement francais s'appuie pour accuser la
Norvege d’avoir enfreint ses obhgatlons de droit international
public!

1
Avpument tivé de la I Convention de La Haye de 1907
en wvae d'éabliv le cavactére international du droit invoqué
par le Gouvernement francais

85. C'est dans ses observations et conclusions que le Gouver-
nement de la République a tiré argument pour la premiére fois
de la IIme Convention de La Haye de 1go7 (convention Porter)
en faveur de sa demande (p. 172 et annexe XIII).

Il semblait alors s’en prévaloir principalement pour reprocher
a la Norvege de s'étre dérobée a ses obligations d’arbitrage. La

! Ttaliques par nous.
2 Cet article était ainsi congu:
« Sous la téserve des dispositions de P'article premier, alinéa 2, et de l'article
20, les lois qui prohibent soit la stipulation de la clause-or on de la clavse
valeur-or, soit la stipulation des paiements en nne monnaic étrangére ou & un
change fixe, qui annulent les options de place ou de change, les lois qui modifient
lIa valeur d’une monnaie due en vertu d'une obligation de date antéricure 4
celle de lenr promulgation, ne seront pas applicables en dehors des territoires
ol elles sont en vigueur.
Ne powrra-étre obtenue en dehors de ce territoire, I'exécution des jugements
qui ont fait application de ces lois. »
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v

réponse qui fut faite A cette prétention dans le contre-mémoire
(par. 138 et 139} avait paru COan.lnCaI‘ltC an Gouvernement
norvégien; mais il constate qu'elle n'a pas modifié Yopinion de
la Partie adverse puisque celle-ci affirme 4 nouvean dans sa
réplique que la convention dont il s’agit aurait bel et bien créé
une obligation d’arbitrage entre les Etats contractants {pp. 402-403).
Le Gouvernement norvégien se voit donc dans la nécessité de
revenir sur ce point. Il le fera aussi brievement que possible.

86. La lecture du texte de la convention suffit d'ailleurs a
démontrer Verreur d'interprétation commise par le Gouvernement
francais.

S’agit-il, en effet, d'une convention pour le reglement arbitral
de certains différends? En aucune fagon. Il s’agit — le titre en
fait foi — d’une « Convention concernant la limstation de I'emplor
de la force pour le recouvrement des dettes contractuelles »,

On trouve-t-on, par ailleurs, dans les dispositions de cette
convention, un texte qut oblige les Pariies contractantes @ recourir
4 Earbazmgeﬁ Il n’y en a aucun. Les références qui sont faites &
I'arbitrage n’ont nullement pour objet de rendre larbitrage
obligatoire; elles se bornent a établir certaines conditions gus
limitent le seul engagement pris pav les Paviies: celui de ne pas
recouriv & la force armée pour le vecouvrement des deties contractuelles,

87. A ce texte dépourvu d’ambiguité, qu'oppose le Gouver-
nement frangais? Un discours de M. Chr. Lange et deux phrases
de commentaire {dont l'une se borne d’ailleurs a dire que la
convention «introduit smndirectement une obligation d’arbitrage »)
(p- 403). _

En ce qui concerne le discours de, M. Chr. Lange, le Gouver-
nement norvégien ne peut .que Ini rendre pleinement hommage
et constater qu'apres cinquante ans 1l reste I'expression fidéle
dune politique que la Norvége n'a cessé de poursuivre. Mais
qu'a dit M. Lange? Il ne fait qu'émettre un veeu en faveur du
développement de l'arbitrage obligatoire et se déclarer prét a
appuyer les efforts qui seraient faifs en ce sens. Son discours ne
constitue aucunement un consmentaive de la convention Porter (comme
on pourrait le croire en lisant la réplique). C'est dans la discussion
générale sur la revision de la convention de 1899 relative au
réglement pacifique des différends internationaux qu'il a été
prononcé. On se demande comment les auteurs de la réplique
ont pu se méprendre sur sa signification.

Quant aux commentaires qui ont été publiés au sujet de la
convention Porter, il est bien vrai que certains d’entre eux défor-
ment la portée de cette convention, Comme le constate avec
raison le professeur X, Strupp dans son cours de 1925 4 ’Académie
de droit international sur « L’intervention en matiére financiére »
(Recueil des Cours, 1925, 1II):

3I
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¢ On a voulu voir 14 une grande victoire de Uarbitrage obligatoire,
sa seule victoire obtenue a La Haye en 1907 » (p. T08).

Les partisans de l'arbitrage obligatoire avaient mis de grands
espoirs dans la conférence de 1goy. Ils avaient cru qu'elle appor-
terait des développements substantiels a la convention de 1899.
Leurs espoirs ont été dégus, Et, comme il arrive souvent en pareil
cas, leur déception les a poussés & exagérer les maigres résultats
dont ils avaient dii se contenter. La convention Porter interdisait
I'emploi de la force armée pour le recouvrement des dettes contrac-
tuelles, & moins qu’il n'y ait eu proposition d’arbitrage de la
part de I'Etat réclamant et que cette proposition ait été écartée
par I'Etat incriminé. De 12 3 voir dans cette restriction une consé-
cration de l'arbitrage obligatoire, il y avait sans doute du chemin.
Certains n'ont pas hésité a le franchir, témoignant ainsi plut6t
de leur foi dans un idéal que d’un sens juridique avisé.

D’autres auteurs ont heureusement remis les choses au point.

K. Strupp, dans l’étude qui vient d’étre citée, 1'a fait par
exemple trés nettement. .

L’arbitrage, écrit-il, « n’est pas obligatoire comme on I'a prétendu
en ce sens que I'Etat débiteur serait obligé de s'y soumettre, mais
seulement en ce sens que s’il ne s’y soumet pas, et §'il a accepté
sans réserve la convention Drago-Porter, il encourt les risques
d’'une attaque éventuelle de la part de son adversaire, attaque
rendue légitime par son attitude...

«Il n'y aurait donc pas manquement & une obligation inter-
nationale découlant de la convention Drago-Porter, si I'Etat
n’acceptait pas P'offre d’arbitrage. » (Pp. 108-109.)

On s'en voudrait d'insister. Comme’le dit la réplique, «il est
sans doute inutile de continuer 4 démontrer 'évidence ! » (p. 403).

88. Mais la lecture de la réplique permet de penser que le
Gouvernement frangais n’attache plus aujourd’hui & cet aspect
de la question l'importance qu’il Ini attribuait dans ses chser-
vations et conclusions.

Sans doute fait-il encore effort pour tenter de démontrer qu'une
obligation d’arbitrage découlerait de la convention Porter. Mais
on ne voit plus saffirmer la prétention que le Gouvernement

* On lit ce qui suit & la méme page 403 de la réplique:

« Le Gouvernement norvégien estimerait-il que le recours & la force, restreint
par 'arbitrage dans le systeme de 1907, étant aujourd’hui interdit par d’autres
traités, la IIme Convention de 1907 a perdu sa validité et qu'il pent en décliner
I'application, la sanction de la force ayant, en tput cas, disparu? »

11 est difficile de comprendre comment la Partie adverse a pu préter pareille
intention au Gouvernement norvégien. Celui-ci n'a jamais prétendu que la [Tme
Convention de 1go7 aurait perdu sa validité. Il prétend simplement: 1) qu'elle ne
comporte aucun engagement d’arbitrage, et 2) que Uinterdiction du recours 4 la
force armée admise en 1907 pour le senl réglement des dettes contractuelles & pris,
depnis lors, une cxtension si considérable gu'il est permis d'y wvoir une norme
générale, s'imposant, en tout cas, aux Membres de 'O, N, 1.
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norvégien aurait violé cette obligation et que la Partie adverse
pourrait se prévaloir de cette violation pour justifier l'action
qu'elle a portée devant la Cour.

Ainsi que le Gouvernement norvégien i'a fait remarquer dans
son contre-mémoire (par. 27), il s’agirait 1a d’'une demande nouvelle,
distincte de celle dont la Cour se trouve saisie par la requéte
introductive d’instance et qui, en toute hypothése, serait, par
conséquent, irrecevable.

Dans la réplique, I'utilisation de la convention Porter semble
tendre a une autre fin. Le Gouvernement frangais voudrait y
trouver la preuve que les différends relatifs au recouvrement des
dettes contractuelles relévent du droit international.

L’argumentation est si spécieuse qu’il parait nécessaire de la
reproduire textuellement:

« A tout le moins ce que 'on peut dire, c’est qu’en 1907 les Etats
signataires de la convention II ont prévu que la solution normale !
des litiges relatifs aux dettes contractuelles était le recours a I’arbi-
trage; or la convention I rappelait expressément que l'arbitrage
international s’opére «sur la base du respect du droit ». Dés lors
il est incontestable que les Etats signataires, dont la Norvége, ont
reconnu en 1907 que les litiges relatifs au recouvrement des dettes
contractuelles étaient arbitrables par nature; et qu'il existait donc
des régles de droit international applicables en la matiére. » (Répli-

que, p. 404.)

89. Le Gouvernement norvégien fera observer qu’il n’a jamais
contesté l'existence de régles de droit international applicables
au traitement des étrangers. (Voir notamment contre-mémoire,
par. 23 et 24. Cf. supra, Introduction, par. 6.) Il n’a jamais prétendu
d’autre part que les relations contractuelles naissant d’emprunts
publics échapperaient a l'empire de ce droit. Ce qu'il soutient,
c’est que le Gouvernement frangais confond les régles de droit
international applicables aux rapports interétatiques avec les

égles de droit interne applicables aux relations existant entre

tat emprunteur et ses créanciers privés. Ce qu'’il lui reproche,
c est de donner a son action devant la Cour une base juridique
inacceptable dans le présent litige.

Pareille attitude est-elle en contradiction avec les déductions
que I'on peut tirer des conventions I et IT de 1907? En aucune fagon.

La convention Porter se garde bien de dire que I’arbitrage dont
elle fait mention doit se faire sur la base du droit interne. Elle
se contente de prévoir un recours a la procédure arbitrale.

Quant au droit que les arbitres devront appliquer, c’est ’accord
des Parties qui en décidera. Si les Parties sont d’accord pour
faire régler le litige d’aprés le droit interne, rien ne les en empéche.

! L’affirmation que la convention Porter contiendrait une obligation d’arbitrage
semble bien affectée ici d’un coefficient de doute. L’arbitrage n’est plus présenté
comme une procédure obligatoire, mais comme la solution « normale ».
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Cela s’est fait souvent. Cela s’est méme fait devant la C. P. J. I,
puisque dans l'affaire des emprunts serbes et dans celle des
emprunts brésiliens, les Gouvernements en cause se sont entendus
pour placer leur contestation sur ce terrain. Mais dans le cas du
différend franco-norvégien dont la Cour est actuellement saisie,
il n’en peut étre de méme, pour des raisons qui ont été suffisamment
exposées.

La convention Porter ne vise que 'emploi d'une procédure. Elle
ne peut pas avoir pour effet de transformer en droit international
le droit interne choisi par le Gowvernement de la République comme
base de son action.

Argument tré d'une prétendue « attitude discriminatoire »
du Gouvernement norvégien aw détriment des porteurs frangais

go. Cet argument se fonde sur le fait que certains porteurs
danois et suédois sont payés en couronnes danoises et suédoises, au
lieu de l'étre en couronnes norvégiennes.

Le Gouvernement norvégien y a déja répondu dans son contre-
mémoire (par. 68, 69, 73, 74 et 140 A 143). Mais comme le Gouver-
nement de la République insiste & nouveau sur la question aux
pages 399 A 401 de sa réplique, il parait nécessaire de la reprendre
briévement.

91. La mesure qui a été prise & I'égard des porteurs danois et
suédois domiciliés au Danemark et en Suéde respectivement, est une
mesure bénévole, basée non sur l'interprétation des contrats d’em-
prunts, mais sur des considérations spéciales, et que les débiteurs
norvégiens se sont toujours réservé la liberté de modifier (contre-
mémoire, par. 141).

A cela, le Gouvernement de la République objecte que, dans une
telle matiére, la bonne volonté ne peut pas s’exercer en faveur des
nationaux de certains Etats. 1l v a, dit-il, des domaines dans
lesquels I'Etat peut réserver i certains étrangers un traitement
préférentiel, mais il faut qu’il s’agisse de domaines « o I'Etat est
libre de prendre sa décision », ol il a « une compétence exclusive ».
Tel n’est pas le cas, en 'espéce, le Gouvernement norvégien ayant
« conféré aux emprunts dont il s’agit un caractére international qui
implique le traitement égal des souscripteurs, de méme qu’il im-
plique le respect de la substance de la dette ». (Réplique, p. 401.)

92. On ne reviendra plus sur le caractére «international » qui
aurait été conféré aux emprunts litigieux, 'erreur dont cette notion
procéde ayant été suffisamment démontrée (supra, par. 75-78).
Mais il convient de relever une autre erreur dans laquelle le Gouver-
nement frangais semble avoir versé.

En matiére d’emprunts, comme en toute autre matiere contrac-
tuelle, le débiteur n’a d’autre obligation que celle de respecter les
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droits de ses créanciers. Rien ne lui interdit de prendre en leur
faveur des mesures qui dépassent la limite de leurs droits. Ces
mesures échappant a la sphere de ses obligations contractuelles, il
se trouve, quand il les prend, sur un terrain ol sa liberté de décision
n’est entravée par aucune restriction juridique. Pourquoi devrait-il
les appliquer a tous ses créanciers? Pourquoi une « discrimination »
faite dans ce domaine extra-contractuel engagerait-elle sa respon-
sabilité internationale?

Le Gouvernement frangais rappelle que, dans ’affaire des emprunts
serbes, la C. P. J. I. a affirmé que, lorsqu’il s’agit de titres
au porteur, la substance de la dette est nécessairement la méme
vis-a-vis de tous les créanciers; que la personne du porteur et la
place ol il a acquis son titre sont sans importance; que seule la
personne de l'emprunteur est fixée (réplique, p. 401). Sans doute;
mais cette observation ne concerne que l'interprétation et 1'appli-
cation du contrat d’emprunt. Elle n’a pas pour effet d’interdire
toute mesure bénévole que le débiteur pourrait étre amené a prendre,
au-dela de ses obligations, en tenant compte de circonstances
spéciales.

93. Comme il est signalé au paragraphe 29 ci-dessus, les porteurs
francais ont d’ailleurs bénéficié, eux aussi, de certaines faveurs qui
ne résultaient aucunement des obligations contractuelles liant les
débiteurs norvégiens. Il s’agit, comme dans le cas des porteurs
danois et suédois, de mesures purement hénévoles.

94. Dans son contre-mémoire (par. 142), le Gouvernement nor-
végien avait marqué son étonnement de ne voir apparaitre que si
tardivement dans la procédure un argument que la Partie adverse
considére aujourd’hul comme un «élément capital du différend ».
(Observations et conclusions, p. 165 et p. 179.)

Le Gouvernement frangais répond a cela (réplique, p. 400) qu'’il
ne s’agit pas d’'une « demande nouvelle ».

Le Gouvernement norvégien n’a jamais prété a la Partie adverse
Uintention de demander que ses ressortissants fussent payés en
couronnes danoises ou en couronnes suédoises — ce qui constitue-
rait, en effet, une demande nouvelle. Il s’est étonné simplement de
I'extréme discrétion dont elle a fait preuve dans sa requéte et dans
son mémoire. Et cet étonnement n’a pas été dissipé par la lecture
de la réplique. '

95. Le Gouvernement norvégien constate enfin qu'aucune
réponse n’a été faite a la question qu’il s’était permis de poser au
paragraphe 143 de son contre-mémoire et qui lui parait décisive:
Comment les paiements faits en couronnes danoises a des ressortis-
sants danois et en couronnes suédoises a des ressortissants suédois
pourraient-ils justifier la demande dont la Cour est saisie: savoir de
dire et juger que les débiteurs norvégiens doivent payer leurs
créanciers frangais en or ou en valeur-or?
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Principes de droit international applicables au trattement
des étrangers

96. Ce n’est pas au Gouvernement norvégien qu'il incombe de
préciser les régles du droit des gens applicables au traitement des
étrangers — celles, plus particuliérement, dont la violation entraine
la responsabilité internationale de I'Etat en matiére d’emprunts
publics; et il pourrait se borner & constater que le Gouvernement
francais, qui aurait dft s’acquitter de cette tiche, n’en a rien fait.

Dans son contre-mémoire (par. 131), il avait émis le veeu de
trouver dans la réplique de la Partie adverse des éclaircissements
que ne fournissaient ni la requéte introductive d’instance, ni le
mémoire, ni les observations et conclusions consacrées aux excep-
tions préliminaires. Son espoir a été dégu. Malgré ce silence regret-
table, il convient, semble-t-il, dans un but de clarté, de procéder
a I'examen de la question.

Systéme du « traitement national »

97. Deux théories se partagent a cet égard 'opinion des juristes:
celle du « traitement national » et celle du «standard minimum »
ou «standard international ». (Contre-mémoire, par. 132.)

Pour les partisans de la premiére, la seule obligation que le droit
international impose aux Etats est d'accorder aux étrangers un
traitement qui ne soit pas inférieur & celui dont jouissent leurs
propres nationaux. C'est la thése de Calvo (Le droit international
théorique et pratique, 5™ éd., IV, p. 231), de K. Strupp (Theorie
und Praxis des Vilkerrechts, 1925, p. 36), de Louter (Le droit inter-
national public positif, 1920, I, pp. 296-298) et de beaucoup d’autres.

« Faute de dispositions explicites dans un traité international,
écrit Strupp, ... un étranger ne peut demander une position juridique
meilleure que celle des ressortissants du pays ol il se trouve. »
(L'intervention en matidre financiéve, Rec. Cours de 1'Académie de
droit international, 1923, III, pp. 59-60.)

Admettre la responsabilité internationale des Etats dans des cas
ol ils accordent aux étrangers le méme traitement qu'a leurs
nationaux, ce serait, d’aprés Louter,

« créer un privilége exorbitant et funeste, essentiellement favorable
aux Etat puissants et nuisible aux nations plus faibles, établir une
inégalité injustifiable entre les nationaux et les étrangers, porter
une profonde atteinte 4 la juridiction territoriale ». (0. cit., p. 298.)

La théorie du « traitement national » a été admise, au cours de
la préparation de la Conférence de codification de La Haye, par
le sous-comité compétent du Comité d’experts (Rapport Guerrero) :

«le maximum qui puisse étre exigé pour un étranger est donc
I'égalité civile, par rapport aux nationaux » (S.d.N., Comité
d’experts pour la codification progressive du drott international, C. 196.
M.70.1927, V, p. 94.)
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Les Etats latino-américains ont généralement défendu cette
opinion.

La premiére conférence internationale américaine (Washington,
188¢-18g0) a recommandé notamment d’adopter les principes
suivants: ,

« I) Les étrangers jouissent de tous les droits civils reconnus aux
nationaux...
in L'Etat n'a et ne se reconnait, a I'égard des étrangers, d’autres
obligations cu responsabilités que celles qui se trouveraient
établies par sa constitution et par ses lois, dans les mémes cas,
a l'égard -des nationaux. »

La convention relative aux droits des étrangers, adoptée par la
deuxiéme conférence internationale américaine {Mexico, 1go2), dit
dans son article 2:

« Les Etats n’ont et ne se reconnaissent, & 'égard des étrangers,
d’autres obligations ou responsabilités que celles qui se trouvent
établies par leurs constitutions ou par leurs lois, 4 I'dgard des
nationaux, »

La convention sur les droits et les devoirs des Etats, signée a la
septiéme Conférence (Montevideo, 1933), établit le méme principe:

« Article g: Nationaux et étrangers bénéficient d'une égale
protection de la législation et des autorités nationales, et les étran-
gers ne pourront prétendre 4 des droits différents ou plus étendus
que les nationaux. »

D'autres témoignages analogues pourraient encore étre cités,
notamment les projets relatifs a la responsabilité des Gouvernements
(projet n® 15) et a la protection diplomatique (projet n® 16) adoptes
en 1g25 par U'Institut américain de droit international, ainsi que
la résolution votée par la conférence de Montevideo {1933} sur la
responsabilité internationale de I'Etat.

98. Il est évident que, sil’on admet ce principe, aucune infraction
a ses obligations internationales ne peut étre reprochée A la Norvege
par le Gouvernement frangais, puisque le traitement appliqué aux
ressortissants de ce dernier a 'égard des emprunts litigieux n'est
aucunement inférieur & celui des porteurs norvégiens. Comme il a
été démontré au paragraphe 29 ci-dessus, les porteurs frangais
d’obligations d'Etat norvégiennes ont bénéficié d'un traitement
bien plus favorable que celui reconnu aux porteurs norvégiens.

Sur la base de la théorie du « traitement national », la question
se trouve donc résolue immédiatement et sans aucune hésitation
possible.

Systéme du « standard winimum » ou «standard international »

99. D’aprés ce systéme, le traitement que I'Etat doit accorder
aux étrangers en vertu du droit international ne serait pas déter-
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miné par celui qu'il accorde & ses propres nationaux, mais par
celui dont les étrangers jouissent dans I'ensemble des pays civilisés.
Le minimum de droits qui leur est assuré correspondrait a ce
«standard international », {Contre-Mémoire, par. 132 et 133.)

Dans l'affaire Neer (1927), la Commission générale des récla-
mations (Etats-Unis-Mexique) s'est exprimée comme suit & ce

sujet:

« The propriety of governmental acts should be put to the test
of international standards. The treatment of an alien, in order to
constitute an international delinquency, should amount to an
outrage, to bad faith, to wilful neglect of duty, or to an insufficiency
of governmental action so far short of international standards that
every reasonable and impartial man would readily recognize its
insufficiency. Whether the insufficiency proceeds from the deficient
execution of a reasonable law or from the fact that the laws of a
country <o not empower the authorities to measure up to inter-

- national standards, is immaterial. » (Annual Digest of Public I'nter-
national Law Cases, 1025-1926, case No. 154.)

100. Ce systéme, qui rencontre une faveur croissante dans la
doctrine et dans la jurisprudence !, trouve sa justification dans

des considérations qui ont été mises en lumiére notamment au
cours de la session de Vienne de I'International Law Association

(1026}, dans le rapport sur la Protection de la propriété privée.

« International law, lit-on dans ce rappert, arose among States
having a similar civilization based upon common ideas of right and
justice, and if these be violated in the person of a foreigner, his
State is not precluded from protesting merely because the natives
received the same treatment» (p. g).

]

Aussi longtemps quil s’agit de rapports. entre Etats de méme
civilisation ou dont la civilisation présente les mémes caractéres
essentiels, le systéme du « traitement national » peut &tre considéré
comme généralement suffisant, Mais lersque les rapports s’établis-
sent entre des peuples dont lordre intérieur se trouve a des
niveaux différents, il n’en est plus de méme. Appliquer aux res-
sortissants de I'Etat du niveau supérieur le test du «traitement
national », ¢’est-3-dire ne leur assurer que les droits dont héné-
ficient les ressortissants de 1'Etat qui se trouve au niveau inférieur,
aboutirait, dans bien 'des cas, a les priver de garanties essentielles.
Comme l'a fait observer M. Georges Kaeckenbeeck dans son
cours de 1937 a 'Académie de droit international sur La protection
wnlernationale des droits acquis,

« On ne veut pas, et on ne peut pas aller jusqu'a dire que toute
mesure, quelque atteinte qu’elle porte aux droits d’étrangers, est
internationalement correcte et inattaquable pourvu qu'elle s’ap-
plique également aux nationaux. Et 1l est facile de comprendre

! Andreas Hans Roth, The Minimum Standard of International Law applied io

Aliens (1949). .
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pourquoi. Ce qui parait supportable aux uns peut étre absolument
supportable aux autres, Tant qu’il existera des différences sensibles
de niveaux de civilisation et des divergences considérables dans les
conceptions sociales, économiques et juridiques des peuples, des
réclamations seront inévitables, et il serait non seulement contraire
au sentiment de la justice, mais encore incompatible avec les
intéréts primordiaux du commerce international, de leur opposer
d’une maniére absolue le principe de non-discrimination. » (Recueil
des Cours, 1937, I, p. 362.) ‘

101. Du coup, apparaissent d’ailleurs certains dangers que
recele le systéme du «standard minimum ».

M. Garcia-Amador constate dans le rapport qu’il a présenté,
le 20 janvier 1956, a la Commission du droit international des
Nations Unies sur la Responsabilité internationale (AJCN.4/96),
que la théorie du «standard international »

«a toujours souffert d'un défaut fondamental: elle est de toute
évidence vague et imprécise ».

D’ot le risque d’abus.

« Un de ses défenseurs les plus ardents », continue le rapporteur,
« reconnait que les Etats puissants ont parfois mis A la charge des
Ltats faibles une responsabilité plus étendue que celle qu’ils impu-
taient & des Etats aussi puissants qu’eux. » (Borchard, Diplomatic
Protection of Citizens Abroad, p. 178.)

« A cet égard, ajoute-t-il, la « norme » parait procéder de V'idée
qui a inspiré le régime des capitulations ou de l'exterritorialité,
auquel ont été longtemps soumis les peuples d’Asie et d’Afrique,
ou d’une idée analogue. Par la discrimination qu’elle implique en
faveur des éléments étrangers de la population et par l'atteinte
qu’elle porte au principe de I'égalité des nations, la norme a choqué
I'opinion publique et la conscience juridique des pays intéressés. »

Quelle conclusion M. Garcia-Amador déduit-il de cette consta-
tation? Qu’il faille repousser la théorie du «standard interna-
tional »? Non. Mais qu'il est nécessaire de 'appliquer avec circons-
pection et de la contenir dans des limites assez fermes pour
écarter tout danger d’abus.

« Sauf, dit-il, s’il s’agit d’une violation des droits fondamentaux
de 'homme, c’est-d-dire du minimum de droits que reconnaissent
tous les pays; elle est d’une application manifestement difficile; et
méme absolument impossible dans la plupart des cas de responsa-
bilité. »

102. La nécessité d’interpréter avec prudence le systeme du
« standard minimum » a d’ailleurs été fréquemment soulignée.

Dans son cours précité, M. Georges Kaeckenbeeck écrit que
ce systéme

«réprouve ce qui fait violence, dans la forme ou dans le fond, au
sens élémentaire de la justice »,
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et il précise:
« Je dis élémentaire, et j'insiste sur ce mot. Ce n’est pas, en effet,
un sens raffiné de 1’équité qui se fait entendre ici; le standard en

question n’est assurément qu'un standard rudimentaire... » (1937,
1, pp. 360-361.)

103. Les partisans de la théorie du «standard minimum » la
considérent parfois comme indépendante de celle du « traitement
national ». Mais le plus souvent, elle leur apparait comme un
correctif apporté A cette derniére. Le principe serait alors celui
du «traitement national », dont on ne s'écarterait qu’exception-
nellement et pour des raisons suffisamment pressantes.

« It is obviously true that in most cases equality of treatment
would be a complete defence. Practice, however, has established
the fact that there is a certain minimum of rights which elementary
civilized justice requires every country to extend, and it cannot
escape international responsibility merely on the ground that it
also mistreats nationals. » (Edw. Borchard, The Committee of Experts
at the Lima Conference, A.J.I.L., Vol. 33 (1939), p. 278.)

Cf. G. Kaeckenbeeck: «... le traitement égal est, en général, une
indication précieuse que la mesure en question n’est pas jugée
injuste ou vexatoire ». {Op. ctf., p. 303.)

104. Enfin, il convient de noter que le «standard minimum »
ou «international » ne peut se définir a priori. Cest une notion
en elle-méme trés vague et qui ne peut se préciser qu’'a la lumiére
de la pratique des Etats.

Comme le dit le professeur Alfred Verdross,

«il faut ... rechercher dans chaque cas le niveau de conduite commun
que les Etats civilisés observent d’ordinaire  1'égard des étrangers ».
(Reégles internationales concernant le traitement des étrangers;
Recueil des Cours de I'Académie de droit international, 1931, 111,

p. 353.)

Sur ce point, on peut dire qu'il existe un accord unanime. Le
« standard minimum » résulte de l'attitude prise par l'ensemble
des Etats civilisés. Ce n’est donc que par un examen attentif
de leur comportement qu’il est possible de le fixer. Les considé-
rations abstraites ne peuvent aucunement suppléer a pareille
recherche.

D’autre part, I'analyse de la pratique des Etats doit porter
sur la matiére spéciale qui est en cause. S’agissant, en espece,
d’une prétendue méconnaissance des obligations contractées par
la Norvége en matiére d’emprunts publics, et cela par I'effet d'une
législation abolissant la clause-or, c’est 'attitude des Etats civilisés
dans ce domaine précts qu’il convient avant tout de considérer.

105. Sous le bénéfice des observations qui précédent, voyons
s'il est possible de glaner dans la réplique quelques indications
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pouvant éclairer la position du Gouvernement francais et, éven-
tuellement, 1'étayer.

Aprés avoir déduit de la IIme convention de La Haye de 1907
qu’il existe «des régles de droit international applicables en la

matiére » — argument auquel il a déja été répondu (supra, par. 89}
et qui, en tout cas, n'apporterait aucun éclaircissement quant aun
contenu de ces régles — le Gouvernement frangais se contente

d’affirmer qu'un Etat est

«internationalement responsable chaque fois quil y a rupture
arbitraire d'un contrat, atteinte essentielle 4 1'équilibre des relations
contractuelles ou encore, pour reprendre la terminologie anglo-
saxonne, « breach of contract » ». {Répligue, p. 404.)

Il déclare que cette responsabilité a été reconnue dans de nom-
breux cas, mais se borne 4 mentionner parmi eux l'affaire Illinots
Central Railvoad Company {décision du 31 mars 1926 — Recueil
des sentences arbitrales publié par les Nations Unies, tome IV,
p. 23) (méme page de la réplique).

106. La régle de droit international dont la Partie adverse se
prévaut ainsi concerne donc la responsabilité internationale de
IEtat pour «breach of contract ». Qu'en est-il de cette régle?

Il s’avére immédiatement qu’a la supposer fondée, son appli-
cation exigerait une condition préalable: & savoir que le « breach
of contract » fit juridiquement établi. Avant de déclarer que,
dans un cas déterminé, I'Etat est internationalement responsable
pour «breach of contract », il est évidemment indispensable de
constater, dans les formes requises, que cet Etat s’est rendu
coupable du fait qu'on lui reproche.

C’est une question qui ne peut étre résolue qu’en 1ntcrprctant
le contrat litigieux.

Faut-il rappeler que, dans le différend dont la Cour est saisie,
le Gouvernement norvégien conteste formellement

1) qu'il ¥ ait eu violation des contrats le liant aux porteurs
de titres, et

2} que la question puisse étre tranchée avant d’avoir été soumise
aux juridictions locales jusqu'a la Cour supréme inclusivement?

107. Supposons, a titre d"hypothése, que cette question préalable
se trouve réglée et gue lattitude du Gouvernement norvégien
soit reconnue contraire & ses engagements contractuels. Cela
suffirait-il pour engager sa responsabilité infernationale? Cela
suffirait-il pour permettre au Gouvernement de la République de
prétendre que la Norvége a infligé aux ressortissants frangais un
traitement inférieur au «standard minimum », tel qu’il se dégage
de la pratique suivie par l'ensemble des Etats civilisés?

La question de savoir dans quelle mesure et sous quelles condi-
tions le «breach of contract» engage la responsabilité inter-
nationale de I'Etat a été souvent discutée soit dans la doctrine,
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soit au cours de procédures arbitrales. Il serait exagéré de dire
qu'il se dégage de ces discussions des vues uniformes et claires.
Mais ce qu'on peut affirmer, c¢’est que 'opinion la plus répandue
rejette catégoriquement 1'idée que le « breach of contract » suffirait,
a lui seul, pour rendre I'Etat responsable sur le plan international.

Quand la responsabilité internationale de 'Etat a été admise
en pareil cas, ¢’est en raison de circonstances aggravantes conférant
a Yattitude du débiteur un caractére délictuenx ou parce qu'un
«déni de justice » était venu s'ajouter au «breach of contract »
Dans ce deynier cas qui est le plus fréquent —, ce west pas le
« breach of contract » lui-méme qui a éé refenu comme la sonrce
d’'une rvesponsabilité internationale; c'est l¢ «déni de justice ».

Examinant la question de savoir si la violation d’une promesse
contractuelle constitue un fait internationalement illicite, Ch. Ch,
Hyde écrit: :

« In the estimation of statesmen and jurists, international law
is probably not regarded as denouncing the failure of a State to
keep such a promise, until at least there has been a refusal either
to adjudicate locally the claim arising from the breach, or, following
an adjudication, to heed the adverse decisions of a domestic court.

Upon the happening of either of these events the internationally
illegal conduct is regarded as first apparent. There is then seen a
failure to respect a duty of jurisdiction which is distinct from the
breach of the contract and subsequent to it in point of time.»
(International Law, 2me ¢éd., tome II, par. 303, p. 0g0.)

Cl. Eagleton déclare:
« If, as above suggested, mere breach of contract does not of
itself constitute internationally illegal conduct, no responsibility
may be imputed to the State until it fails to supp]y means of redress

against itself... n (The Responsibility of State in International Law,
p. 162.)

Borchard se prononce dans le méme sens:

. Fundamentally, it is the denial of justice which is the neces-
sary condition for the interposition of a government cn behalf of
its citizens prejudiced by breach of contract. » (Diplomatic Protection
of Citizens Abroad, p. 281.)

Ch. de Visscher, envisageant le cas ol une réclamation porterait
sur «la violation d'un contrat passé avec un étranger », proclame
que

«ce fait n'est pas nécessairement considéré comme suffisant par
lui-méme pour engendrer la responmbilite internationale de 1'Etat;
le plus souvent, on admet- que c’est le déni de justice, constitné
par une sentence manifestement injuste, qui est générateur de
responsabilité ». (Le déni de justice, Recueil des Cours, Académie
de droit international, 1633, II, p. 430.)

108. Il est permis de croire d'ailleurs. que le Gouvernement
frangais lni-méme ne prend pas a la lettre son affirmation que
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le «breach of contract » donnerait 4 Iui seul naissance 4 une
responsabilité internationale, car il semble bien la mitiger en
parlant d'une «rupiure arbitraive » du contrat, ainsi que d'une
« atteinte essentielle a I'équilibre des relations contractuelles » (réplique,
p- 404).

Malheureusement, il s’abstient de préciser le sens des expressions
dont il fait ainsi usage. Quand la rupture du contrat sera-t-elle
« arbitraire »? On ne nous le dit pas. Et nous ne sommes guére
renseignés non plus sur ce qu’il faut entendre par une «atteinte
essentielle a4 1'équilibre des relations contractuelles »

Le seul éclaircissement qui soit donné sur ce dernier point
ressort de la phrase suivante:

« En effet, il ne s'agit pas ici d’une clause secondaire, mais bien
de la clause principale; c’est bien I'équilibre méme du contrat qui
est anéanti lorsque les sommes versées aux préteurs n'atteignent
plus qu'une faible fraction de celles qui ont été expressément stipu-
lées, » {Réplique, p. 404.)

En faut-il conclure que, pour le Gouvernement frangais, le « breach
of contract » engendrerait 4 lui seul une responsabilité internationale
lorsque la disposition viclée atteint un certain degré d’'importance,
mais n'aurait pas cet effet lorsqu'il s’agit d'une disposition tenant
une place moins considérable dans 'équilibre des intéréts protégés
par la convention?

S’il en était ainsi, on se trouverait, semble-t-il, en présence
d'une théorie nouvelle, dont le Gouvernement norvégien n'a pas
le souvenir qu'elle ait jamais été accueillie par la pratique ou la
doctrine internationales, ¢t qui ne manquerait pas de soulever
d’ailleurs de graves difficultés dans son application.

109. Quant A Yaffaire de I'Illinois Ceniral Railway Company —
seul précédent mentionné dans la répliqgue —, le Gouvernement
norvégien a peine a voir la conclusion que la Partie adverse croit
pouvoir en tirer. '

11 s’agissait d’une réclamation basée sur l'inexécution d’obliga-
tions contractuelles, qui, pour cette raison, ne relevait pas de la
compétence de la General Claims Commission, d'aprés la these
du Gouvernement mexicain. Pour statuer sur cette question de
compétence, la commission devait naturellement se référer a la
convention de 1923 dont elle tirait ses pouvoirs, et c'est sur
Uinterprétation de celte convention qu’elle fonda naturellement sa
décision. Or la convention de 1923 prévoyait que la commission
avait & se prononcer sur «all claims against one Government by
nationals of the other jor losses and damages by such nationals or
by their property » et qu'elle devait le faire «in accordance with
the principles of international law, justice and equity ».

La commission conclut gu'elle était compétente pour statuer
sur la réclamation litigieuse. Mais en quoi cette décision peut-
¢elle justifier la demande portée devant la Cour par le Gouvernement
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francais en verbw du Statut de la Cowr el des déclavations faites par
les Parties sur pied de son article 36 -— demande sur laquelle la
Cour doit évidemment se prononcer d'aprés les seules regles du
droit international, telles que les sources en sont énumérées @
Uarticle 387

110. I est intéressant de constater que, sur la questlon précise
qui est au cceur du différend, la Gouvernement demandeur s’abstient
complétement de sonder la doctrine et la jurisprudence.

Cest un fait que de nombreux pays ont aboli la clause-or en
donnant effet A cette mesure également & I'égard des créanciers
étrangers. La question de savoir quels effets pareille décision
devait avoir sur le plan international a été abondamment discutée.
Des décisions judiciaires ont été rendues a son sujet. Juristes et
économistes les ont discutées. Or de tout ce matériel d’information,
qui touche directement 4 la question litigieuse, la Partie adverse
ne dit pas un mot. Elle s'é¢tend complaisamment sur la doctrine
des «emprunts internationaux » — qui, étant une doctrine de
droit interne frangais, me peut prétendre & aucune autorité sur
le terrain du droit des gens — mais elle garde le silence sur la
pratique internationale. -~

Le Gouvernement norvégien n’imitera pas cet exemple, Convaincu
que la pratique des Ltats constitue en la matitre un élément
décisif — puisqu’il s’agit de savoir si Vattitude de la Norvége
peut étre condamnée internationalement comme ne respectant pas
le «standard minimum » —, il consacrera a cette guestion un
examen détaillé aux paragraphes 114 efsgq. ci-dessous, avec annexes
v relatives.

Mais, avant d’aborder cet examen, il ui parait utile de relever
certaines opinions et appréciations qui sont de nature, croit-il,
a apporter également d’utiles clartés.

I11. Les raisons qui cxpliquent P'attitude prise par la Norvége,
comme par beaucoup d’autres pays, a I'égard de la clause-or ont
été exposees dans le contre-mémoire, paragraphes 52 a 62, sous
le titre «I’évolution monétaire depuis le ‘début de la premiére
guerre mondiale, particulierement en Norvége » (supm par. 27).

Ce n'est pas «arbitrairement », mais sous la pression de condi-
tions économiques et sociales impérieuses, que ces pays ont été
amenés 4 modifier aussi profondément leur politique monétaire.
Le phénomene devant lequel on se trouve et qul a pris une ampleur
considérable est la clef de la législation norvégienne dont se plaint
le Gouvernement de la République et qu'il prétend contraire aux
obligations internationales de la Norvége. Cette législation ne peut
en étre isolée, On ne peut ni la comprendre, ni 1appremer en la
détachant du mouvement général dont elle n’est quune mani-
festation particuliére.

Or les juristes se sont toumurs rendu compte — méme avant
la grande crise qui s'est déclenchée en 1929 — qu'il était impossible
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de fixer les obligations internationales des ¥tats en matiére
financiére et notamment en matiére d’emprunts publics sans tenir
compte des circonstances qui expliquent leur attitude.

112. Dans son étude sur la « Condition de I'étranger » (théorie
générale), le Répertoire de dvoit international, aprés avoir noté que,
dans le systéme du «standard minimum », le traitement de
Iétranger ne peut étre «manifestement inférieur au traitement
général ou moyen dont jounissent les étrangers dans les pays
civilisés », ajoute:

« En outre, dans certains cas, méme dans cette derniére hypothese,
I’étranger ne peut élever aucune  protestation: c'est lorsqu'une
mesure, indéfendable dans des circonstances normales, fouve sa
;'ustiﬁmnon dans des raisons pressawmtes de sécurild nationale on
stmplement dinlérét général. » (N® 94.)

L’auteur renvoie 4 la thése qui a été soutenue dans l'affaire
de la Réforme agraive de Roumanie, par MM. De Visscher?, Rolin 2,
Barbosa de Magalhaés?® et Redslob 4 Kt il ajoute:

« I1 faut dans chaque cas tenir compte des circonstances spéciales
~ dans lesquelles les mesures portant atteinte aux droits des étrangers
ont été prises. »

Paul Fauchille écrit, de son cdté:

«... la plupart des anteurs estiment que I'Etat empruntenr doit étre
considéré comme juridiquement responsable tout au moins quand
il abuse de sa souveraineté en manquant sans nécessité aux enga-
gements qu'il a contractés ». {(Trailé de drotl international public,
tome 1, 1'¢ Partie, p. 530. Les mots en italiques sont soulignés par
I'auteur.) :

Parlant des clauses-or, F. A. Mann constate que, en cas de troubles
monétaires, elles peuvent devenir intolérables en raison de leur
tendance inflationniste. Et il déclare:

« The idea that their abrogation is @ prioré obnoxious, has rightly
been described as narrowminded and utterly unsound. » (The Legal
Aspecefs of Money, p. 133.)

Martin Dornke écrit dans une étude publiée en 1937 par la Grotius
Society, sous le titre Internafional Loans and the Conflict of Laws .

« As for the gold clause, legislation, Courts and authors have
dealt with it very exhaustively in the last few years. Mostly, the
maintenance of the gold clause is looked upon without favour.
Legislation of various countries has forbidden the use of the gold
clause in the future and abolished it with retroactive effect. » (P. 4.)

L [ a véforme agraive en Rowmanie, 1, p. 474.
¢ Iid., I, p. 344.

1 fbid., II, p. 240.

4 Ibid., I, p. 338.
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Le Traité de dyoit international privé de Martin Wolf contient de
son chté l'appréciation suivante:

« Gold clauses are economically superfluous as leng as the mone-
tary system is stable and operates smoothly; they become impertant
when the monetary system of a country is sericusly shaken, It is
justifiable and from the point of view of economic policy even
desirable that in such a period of financial insecurity or disaster
all creditors should be treated alike, and that none should be allowed
to exercise any privilege arising from a gold clause to the prejudice
of others. Hence the abrogation of gold clauses in many countries
just at the time when they should have become operative. This
should be borne in mind in discussing whether a court should apply
abrogation laws of foreign countries or not. The conception devel-
oped by shrewd business men and their lawyers that foreign abro-
gations of gold clauses must be inapplicable outside the state where
they were enacted is narrowminded and utterly unsound. » (Private
I'nternational Law, Oxford, 1945, pp. 476-477.})

113. Les considérations qui précédent seraient sans doute
suffisantes pour établir que les prétentions du Gouvernement
frangais — manifestement dénuées de toute base si on mesure
les obligations internationales de I'Etat d’aprés le critére du
« traitement national » — ne résistent pas davantage a l'examen
quand on les juge & la lumiére du «standard minimum »

Mais le Gouvernement norvégien ne se contentera pas des
opinions doctrinales qu’il vient de citer pour établir ce dernier
point. Il entend donner 4 sa démonstration toute l'ampleur et
toute la précision souhaitables en l'appuyant sur un examen
attentif de la politique des Etats. ‘

" C. PRATIQUE DES ETATS

114. Dans ce dernier chapitre, le Gouvernement norvégien
fournira un exposé de la pratique des Etats concernant la validité
et leffet des clauses-or. Cet exposé ne prétend pas épuiser le
sujet, mais selon le Gouvernement norvégien la documentation
qu’il présente est plus que suffisante pour montrer que la these
lancée par le Gouvernement frangais sous le vocable d’«emprunts
internationaux » — et qui en réalité fend a élever au rang de
principe de droit international des régles francaises de' droit
interne — ne saurait prétendre A régir le droit international.
L’exposé ci-dessous fera ressortir que cette thése frangaise est
contredite par la législation et la jurisprudence de toute une
série de pays.

[1a déja été rappelé (par. 66 et sqq.), et le Gouvernement norvégien
tient A le souligner encore une fois, qu'il revient au Gouvernement
frangais de prouver l'existence de la prétendue régle de droit
international invoquée par lui.

L’exposé de la législation des différents pays est présenté par
ordre alphabétique.
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ALLEMAGNE

115. Historigue

Avant la premiere guerre mondiale, le «mark » servait d’unité
monétaire dans le Reich allemand. La parité d'or en était de
1/2790 de kilogramme d’or fin, et il tenait avec le dollar la parité de
$1 = 4,21 mark.

Cette unité monétaire fut complétement avilie par la grande
inflation allemande consécutive a la premiére guerre mondiale.
I.’économiste anglais Robbin caractérise les effets de cette inflation
comme suit:

« The depreciation of the mark of 1914-1923 is one of the outstand-
ing episodes of the history of the zoth century. Not enly by reason
of its magnitude, but alse by reason of its effects, it looms large
on our horizon. It was the most colossal thing of its kind in
history; and next {0 the Great War itself, it must bear responsibility
for many of the political and economic difficulties of our generation. »
{Nussbaum: Money in the Law, p. 199.)

De sa parité de 4,21 par rappori au dollar, le mark fléchit a
7.43 en novembre 1918, 4 46,77 en décembre 1919, 4 73 en
décembre 1920, 4 191 en décembre 1621 et a 7.589 en décembre
1922, Pour ce qui est de l'évolution ultérieure de la valeur du
mark, il suffit de citer Nussbaum (ep. cif., p. 200):

¢« On January 11, 1923, French and Belgian troops occupied the
Ruhr territory... At once a monetary tornado broke loose: Dollar .
quotations in January 1923 average 17.972; in February 27.918; ...
in May 47.670; in June 10G.9g90; in July 353.412. Then the dollar
quotations soared to astronomical heights: 6.6 mill. in August,
150 mill, in September; 1.2 bill. on October g; 12 bill. on October 1g;

. the trillion limit was attained on November T14.»

Par son ordonnance du 15 octobre 1923 sur la fondation de
la Banque de rente allemande («die Errichtung der Deutschen
Rentenbank »), le Gouvernement allemand créa une unité moné-
taire provisoire, le « Rentenmark ». Celui-ci devait correspondre
au mark-or. Selon l'article 6, alinéa 2, de ladite ordonnance, le
mark-or aurait la valeur de 1{2790 de kilogramme d’or fin. A la
suite de l'introduction du Rentenmark, le Gouvernement allemand
réussit A stabiliser la, monnaie 4 la valeur de 4,2 Rentenmark =
4,2 mark-or = 4,2 billions de mark-papler =§ 1. Par la loi
monétaire du 30 aolit 1924 (annexe 17 a), le Gouvernement -alle-
mand. adopta le Reichsmark comme unité monétaire légale,
D’aprés larticle 3 de ladite loi, le Reichsmark devait valoir
0,2790 kilogramme d’or fin. L’article 5, deuxieme alinéa, stipulait
comme Suit:

32




|
|
1
492 DUPLIQUE DE LA NORVEGE (2-3 v 57)

« 51 une dette peut étre payée en mark de I'étalon antérieur, le
débiteur a le droit d’effectuer le paiement en moyens de paiement
légaux sur la base de 'équivalence de 1 billion de mark avec
1 Reichsmark. » :

Ce Reichsmark servait d’instrument de pailement libératoire
(«legal tender »). En fait, la convertlbllltc des billets fut suspendue
dés le début des années de 1g30. ;

Lors de effondrement de lAllemagne 4 la snite de la deuxidéme
guerre mondiale, on sut — par des mesures monetaires — éviter
une catastrophe semblable i l'inflation qu1 avait détérioré lunité
monétaire allemande au lendemain de la premiére guerre mondiale.
Cependant, il s’est Tévélé nécessaire de substituer au Reichsmark
une nouvelle unite monétaire. !

Par la loi n° 63 du 20 juin 1948 sur la rcorgamsatlon du régime
monétaire (« zur Neuordnung des Geldwesens, Umstellungsgesetz »)
{annexe 17 b), ' Allemagne occidentale introduisit 1'unité monétaire
appelée « Deutsche Mark ». En vertu de 'ladite loi, la conversion
des monnaies se ferait au taux suivant: 1 Deutsche Mark équivalant
a 1o Reichsmark (voir, par exemple, les articles 2, 16 et 24).
I’article 16 dispose comme suit:

« Conversion en Deutsche Mark des engagements libellés en
Reichsmark.

1) En principe, les créances libellées en‘ Reichsmark seront conver-
ties en Deutsche Mark de fagon que le débiteur ait 4 payer au
créancier 1 Deutsche Mark pour chaque moentant de 10 Reichs-
mark. »

Le 19 septembrc 1949, le cours du Deutsche Mark fut fixé 4
$ 0,238005. Le Deutsche Mark sert d’instrument de paiement avec
force libératoire et cours farcé, [

|
I1 i

116. Les clawses-ov selon le droit allemand

1. L'ordonnance du 28 seplembre 1914 (annexe 17 c)

Avant la premiére guerre mondiale, les clauses-or étaient
valables et effectives en Allemagne. Le 28 septembre 1914, aprés
Youverture des hostilités, il fut promulgué une ordonnance procla
mant la nullité de certaines clauses (« Bekanntmachung itber die
Unverbindlichkeit gewisser Zahlungsvereinbarungen »). L’article
premier de ladite ordonnance stipule:

« Les conventions passées avant le 3'1 juillet 1914 et suivant
lesquelles un paiement doit se faire en or, sont jusqu'a nouvel
ordre sans force obligatoire, »

Comme on le voif, cette dlSpOSltlon enléve force obligatoire
aux clauses-or insérées dans les contrats passés avant le 31 juillet
1g14. La teneur de cette déclaration. recut une interpréfation
suivant laquelle seules étaient’ visées les clauses de palement en

1
(
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or monnayé; les clauses de valeur-or ne releveraient donc pas de
J'ordonnance en question. {(Nussbaum, ep. cit., p. 204.) Nussbaum
fait d’ailleurs remarquer, dans la note 60 a la méme page:

« The sounder view certainly is to include gold vaiue clauses’
in a prohibition of this type, considering the legislative intent. »

Par ailleurs, les dispositions de Yordonnance étaient formulées
de fagon générale. Elles visaient créanciers et débiteurs étrangers
aussi bien que nationaux. Notoirement, 'ordonnance ne distinguait
pas entre emprunts internes et emprunts qualifiés d’«interna-
tionaux » par la thése frangaise.

2. La lot du 26 fuin 1936 (annexe 17 d)

Par cette loi sur les engagements pécuniaires contractés en
devises étrangeres, 1'Allemagne fut dotée d'une dispoesition de
grande portée sur la nullité des clauses-or.

Le trait le plus marquant de cette loi, ¢’est qu’elle vise directe-
ment les emprunts confractés a 1'étranger et, dans une large
mesure, déclare de nul effet les clauses-or y insérées. A ce point
de vue, la loi adopte la régle diamétralement opposée a celle
défendue par la doctrine francaise: qui préconise un régime de
faveur pour les emprunts dits «internationaux ».

L article premier de la loi est ainsi congu:

« Lorsqu'un emprunt contracté i l'étranger et émis en papiers
de valeur est libellé en une devise étrangére — que Yemprunt soit
ou non assorti de clause-or —, I'étendue de l'obligation du débiteur
4 rembourser son dii en cas de dépréciation de cette devise est
déterminée par la valeur nominale de la devise déprécice. »

Comme le dit M. Domke — dans son article intitulé «La
législation allemande sur les créances en monnaie étrangére des
26 juin et 5 décembre 1936 » (Bulletin de ' Institut juridique tnier-
nationgl, t. XXXIII, 1637, p. 193) —, sur 'objet de la loi:

«Le princ pe qui est & sa -base est fort simple: les emprunts
contractés 4 l'étranger en monnaie étrangére peuvent, en cas de
dévaluation de cette monnaie, 8tre remboursés 4 leur valeur nomi-
nale, sans souci aucun de clause-or. La seule chose qu'on ait en
en vue c’est en réalité la clause-or, car 4 défaut de clause-or la
dette exprimée en monnaie étrangére partage, d'apres des principes
généraux, le sort de cette devise. Ceci est actuellement partout
U'opinion prédominante. C'est la clause-or, plus exactement la
clause valenr-or, qui sépare le sort de la dette de celui de la valeur,
I.a maniére compliquée dont l'article 1¢" s'exprime masque ainsi
le fait, si simple par lui-méme, que la loi annule la clause valeur-or
des emprunts contractés 4 l'étranger. »

La Joi de 1936 vise les clauses-or de toute nature, clauses d’or
monnayé aussl bien que clauses de valeur-or. D'aprés sa teneur,
elle a en vue avant tout les papiers de valeur, en l'espéce les
obligations d’Etat, et d’autres emprunts obligataires publics,
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aussi bien que les obligations engageant des particuliers. En outre,
les dispositions de cette loi furent étendues pour comprendre
aussi les préts ordinaires, par une ordonnance du 5 decembre
‘1936 selon laquelle les prescriptions de la loi

« ... s’appliqueront par analogie également aux obligations des
échanges internationaux de monnaie et de capitaux non contractés
par émission de titres, qui proviennent de crédits cu d’avoirs
étrangers et qui s'énoncent en devises étrangéres avec ou sans
clause-or ». (Domke, op. cit., p. 164.}

. Sans le formuler expressément, la loi. a pour objet principal
d’atteindre les clauses-or, et sur ce point ses effets portent loin.
Comme le fait remarquer M. Domke (« Les efforts législatifs tendant
a restreindre la wvalidité de la. clause-or», Revue critique de
drott international, t. XXXIII, p. 34):

« Le législateur allemand va encore plus loin que la loi polonaise.
Dans les engagements cités il ne soumet pas seulement la clause-or
a'la loi du pays dont on a choisi la monnaie, mais déclare que si
cette monnaie a été dévaluée, le montant nominal de la dette peut
étre remboursé dans la monnaie dépréciée, méme si la législation
monétaire du pays étranger maintient la clause-or en général...,
ou dans les engagements internationaux, tel que c’est le cas en
France. »

Dans les cas prévus, la loi écarte les clauses-or ou clauses sem-
blables. Le remboursement se fera a la valeur nominale de 1'obli-
gation dans la monnaie étrangére dépréciée en cause. Il ressort
du commentaire officiel de 'ordonnance dn 3 décembre 1936 qu'il
n'importe pas que la dépréciation «soit causée par un acte de
la législation ou par quelque autre mesure de politique monétaire »
{Domke: «La législation allemande », Bulletin de I'Institut
juridique international, t. XXXVI, p. 196).

Les regles de la loi s’appliquent seulement 4 «un emprunt
contracté i l'étranger ... libellé en une devise étrangére ». On
interpréte le texte en ce sens que la loi s’applique aussi aux
obligations libellées en plusieurs monnaies — parmi lesquelles le
mark allemand —, si le créancier demande le remboursement
en devise étrangére. 3

La loi vise les étrangers aussi bien que les nationaux. Elle peut
- étre invoguée non seulement par les débiteurs allemands envers
les créanciers étrangers, mais également par les débiteurs étrangers.
Comme le dit M. Domke (0p. cif., p. 195):

(Tl est probable que le juge allemand, ne s'autorisant pas a
faire une distinction ol la loi n'en fait pas, appliquera celle-ci
également aux emprunts étrangers. »

La jurisprudence allemande est arrivée aux mémes conclusions
{(voir le jugement rendu le 3 septembre 1935 par le « Kammer-
gericht » — Zausl R 10 — 166):

i
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« %'l n'y a pas de raisons évidentes militant en faveur d'une
autre interprétation de la lei, il faut donc admettre que la loi,
conformément & sa tenmeur, doit s'appliquer & tout emprunt
contracté & I'étranger, sans prendre en considération s'il s'agit
d’un débiteur étranger ou national. » )

3. L'ordonnance du 16 novembre I940 (annexe 17 ¢)

Par l'ordonnance du 16 novembre 1g40 sur les avoirs valorisés
{« wertbestindige Rechte »), le droit allemand, en fait, proclame
aussi la suspension des clauses-or dans une large mesure. La
dispesition la plus pertinente a cet égard est l'article premier,
deuxiéme alinéa, ainsi concu:

« 51, lors de la détermination du remboursement d'un engage-
ment pe(,umarre contracté en 'ancienne devise du Reich, le montant
de la dette a été fixé en vertu du prix de Vor fin, il faut reconnaitre
comme da le montant résultant de l'application du prix prévu an
1°r alinéa pour l'or fin. Toutes conventions contraires sont nulles
et de nul effet. »

Le prix d’or anquel il est fait allusion ici est celui fixé pour la
Reichsbank allemande en vertu de la loi du 15 juin 1639, article 14,
deuxi¢me alinéa. Cette loi fixe le prix de l'or & 2.790 Reichsmark
par kilogramme d’or fin.

Bien que l'ordonnance de 1940 ne déclare pas formellement la
nullité des clauses-or, il en résulte que, dans le drmt allemand,
celles-ci sont invalides. Sans préjudice du fait qu’un engagcment
pécuniaire est assorti de clause-or, le remboursement d’une telle
dette se fera en réalité 4 sa valeur nominale, la parité d’or étant
Iegalemcnt fixée 4 2,790 mark par kllogramme d’or fin, méme si
le prix réel de lor était bien plus élevé. Les clauses-or ont, par
conséquent, «pourtant perdu leur importance en vertu de I'ordon-
nance du 16 novembre 1940 » (voir la décision judiciaire allemande
OLG Cologne MDR 47/91 et OLG Hambourg MDR 47/53).

Comme on peut le constater, cette ordonnance également est
formulée de facon générale. Elle ne distingue pas entre emprunts
internes et emprunts dits «internationaux », ni entre créanciers
{débiteurs) nationaux et étrangers.

4. L'ordonnance n° 92 du 17 juillet’ 1947 (annexe 17 f)

L’article 2 de cette ordonnance édicte des dispositions de grande
portée, en déclarant nulles et de nul effet les clanses-or ou autres
clauses stabilisant Ja valeur. 1l est rédigé comme. suit:

« Tout engagement pécuniaire, cautionné ou non, qui est libelle
en Reichsmark, en Rentenmark ou en tout autre instrument légal
de paiement basé sur le mark, en mark-or ou en mark, et dont la
valeur nominale est déterminée — par le moyen d'une échelle
mobile ou autrement — en vertu du prix de I'or fin {clause-or) ou
du prix d'autres métaux précieux, de marchandises, de papiers de
valeur ou de moyens de paiement étrangers (clauses stabilisant Ia
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valenr — «Wertbestindigkeitsklauseln »}, doit 4 Véchéance —
nonobstant les dispositions des articles ‘157, 242 et o7 du Code
civil ou de toute autre Joi allemande — étre exécuté par le paie-
ment — mark pour mark — en Reichsmark cu en billets émis pac
les oceupants alliés, Il est indifférent, en I'occurrence, que échéance
de 'engagement tombe avant ou aprés la mise en vigueur de la
présente ordonnance. Dans tous les cas, le créancier ‘est tenu
d’accepter, en paiement de sa créance et & leur valeur nommdle
les Reichsmark et les billets émis par es occupants alliés...

Cette disposition porte, entre autres, sur foutes formes de
clauses-or dans un engagement libelle en mark, sur les clauses
d’or monnayé et sur les clauses de valetir-or. Cette ordonnance
ne fait aucune distinction non plus entre emprunts internes et
autres emprunts dits «internationaux » selon la these francaise.
Elle prescrit sans ambage la nullité des clauses-or et le paiement
a la valeur nominale, mark pour mark. Elle vise les engagements
de toute nature, y compris les obllgatlons d’Etat, et autres
emprunts publics ou semi-publics. .

5. La lod de conversion du 20 jutn 1948 (annexe r75)
Il faut enfin relever Varticle 13, alinéa 3, de la loi susmentionnée
relative 4 la conversion des monnaies, qm dispose comme suit:

« Aux yeux de la présente loi sont considérées comme dettes et
créances exprimées en Reichsmark toutes les dettes et créances
résultant d’engagements pécuniaires pris antérieurement au 21 juin
1948 (alinéa 1) et libellés en Reichsmark, en Rentenmark ou en
mark-or ou bien qui auraient di étre exécutes en Reichsmark en
vertu des prescriptions en application avant la mise en vigueur de
la présente loi monétaire. Cette loi ne s’applique pas aux dettes
exprimées en Reichsmark et remboursées le 21 juin 1948 ou avant
cette date. »

Cette disposition figure dans la deuxiéme partie de la loi intitulée:
« Dettes, Dispositions générales». C’est; donc une mesure de
caractére général applicable A tout engagement libellé en mark,
que ce soif «en Reichsmark, en Rentenmark ou en mark-or »
Elle pose en pr1nc1pe que de tels engagements tombent sous le
coup de la loi. I s'ensuit que ces engagements sont soumis, entre
autres, a la régle de conversion stipulée i larticle 16, alinéa 1,
cité ci-dessus (voir section 1), en vertu duguel le débiteur est
tenu de « payer au créancier T Deutsche Mark pour chaque montant
de 1o Reichsmark » Nonobstant toute clause-or, le remboursement
doit donc se faire de fagon que le créancier recoive le reglement de
sa créance en mark-papier 4 un taux de conversion de 1 Deutsche
Mark = 10 Reichsmark. II ressort de la loi, ainsi que de l'ordon-
nance susmentionnée du xr¢r juillet 1947, que la conversion doit
se faire sur la base du montant nominal de l'obligation.

Les reégles édictées par cette loi sont également formulées en
termes si généraux qu'elles portent sur n’importe quel engagement
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libellé en rnark et contracté avant le 2I juin 1948, sans que soit
faite la moindre distinction entre emprunts « internes » et emprunts
« internationaux ».

IT11

117. Conclusions

On constate donc que le dreit allemand donne des régles d'une
portée trés vaste sur la nullité ou la suspension des clauses-or.
Les régles juridiques dont il s’agit n'ont pas adopté les critéres
avancés par le Gouvernement frangais qui préconise un régime
de faveur pour les emprunts dits «internationaux » An contraire,
les régles allemandes en la matiére ne sont pas seulement for-
mulées en termes généraux au point d’atteindre aussi de tels
emprunts «internationaux », mais encore l'ordonnance susmen-
tionnée de 1936 vise-t-elle, on 1'a vu, directement les emprunts
de cette catégoric et déclare de nul effet les clauses-or dont ils
sont assortis.

AUSTRALIE

118, Le systéme monétaive

Le systéme monétaire en Australie est definl par le « Coinage
Act» de 1g0g et le « Notes Act » de 1970 qui établissent les especes
et les billets de banque australiens comme moyens de palement
légaux («legal tender ») au méme titre que les monnaies anglaises,
sur la base de I'étalon-or. (Voir Mann: The legal aspects of money,
Pp. 52 et ss., et 217 et ss.) L'obligation de rembourser les billets
en or fut suspendue par suite de la ¢rise mondiale des annces
1930. (Voir Keesing's Contemporary Archives, 1931-1936, p. 943 A.)

I1

1xg, La position des clauses-or selen le droil australien

En ce qui concerne la position des clauses-or selon le droit
australien, il s'est avéré impossible d’obtenir des informations sar
d’autre législation que celle de I'Etat de New South Wales.

Le «Gold Clause Act » n° 14, du 24 aolt 1934 (annexe 18), de
cet Etat déclare les clauses-or nulles et de nul effei. Ainsi,
Varticle 2z (1) décrete:

« Every provision contained in or made with respect to any
obligation to pay or involving the payment which purports te give
the creditor or obligee a right to require payment in gold or to
require the payment of an amount of money in legal tender, to be
measured or ascertained by the value in such legal tender of the
amount or quantity of gold specified in such provision, shall be
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construed as and shall be deemed to be a provision relating merely
to the method or mode of payment, that is to say, to the currency
in which the payment is to be made, and in no case, howsoever
expressed, shall be construed as a provision directed to the measure
or ascertainment of the amount of legal tender required to discharge
the obligation.

Any such obligation, when it is to be discharged, may be dis-
charged pound for pound in the currency which at the time of
payment is legal tender for payment of debts.»

Comme on peut le constater, ces dispositions prévoient comme
nulles et de nul effet toutes clanses-or, qu'elles soient clauses
d’espéces-or ou clauses de valeur-or (« ... to be measured or ascer-
tained by the value in such legal tender of the amount or quantity
of gold 5pcmﬁed »).

Selon les mémes dispositions, la lol s dppllque A toutes sortes
d’obligations {«any obhgatlon »),

L’article 2 (2) vise, de maniére expresse, les obligations publiques,
soit:

« This section applies to and in respect to obligations entered into
by or cn behalf of the Crown or any body representing the Crown. »

L’article 2 (1), deuxiéme alinéa, prévoit que le paiement doit
étre eflectu¢ «pound for pound in the currency which at the
time of payment is legal tender for payment of debts» La loi
ne fait aucune distinction entre les créanciers {ou débiteurs)
nationaux et étrangers. De méme, les emprunts internes ne sont
pas distingués des emprunts qualifiés d’« mternahonaux » par la
these fran(;alse _

Les réserves qu'apporte la loi de 1934 sont fondées sur des
critéres de nature tout 4 fait différente. Ainsi, l'article 2 (3) décréte
que la lol s’applique uniquement aux obligations contractées avant
son entrée en vigueur, I1 est stipulé en outre que la loi s’applique
lorsque:

«f{a) the proper law governing the dlscharge whereof is the law of
New South Wales; or,
{b) whereunder the pla,ce of payment 15 in New South Wales ».

De plus, cet article prévoit expresscmcnt que la loi ne vise pas.
les obligations contractées aprés sa promulgation.

II est donc clair que la loi a effet rétroactif. De toute évidence,
il faut en attribuer la raison au fait que les autorités compétentes,
vu la crise mondiale régnant & I'époque, ont jugé absolument
nécessaire d'invalider les clauses-or insérées dans les obligations.
contractées jusqu’alors.
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AUTRICHE

120. Régime monélaive

Par la loi du 2 aoit 18g2; la «couronne » fut adoptée comme
unité monétaire de ’Autriche, Elle fut basée sur Iétalon-or, avec
la parité de 3280 couronnes par kilogramme d’or fin, En fait, cette
monnaie en couronnes ne fut jamais convertible en or. La conver-
tibilité des billets autrichiens avaif déja été suspendue par 'ordon-
nance impériale du 29 avril 185g. La loi de 1892 n’apporta pas de
changement a cet état des choses.

L’inflation consécutive A la premiére guerre mondiale et la disso-
lution de la monarchie austro-hongroise réduisirent a4 néant le
systéme monétaire autrichien. La loi fédérale du 20 décembre 1924
(« Schillingrechnungsgezetz », BGBL n® 461) introduisit le schilling
comme unité monétaire autrichienne. Formellement, le régime
monétaire était toujours basé sur I'étalon-or, le kilogramme d’or fin
représentant 4723,20 schilling. Toutefois, la convertibilité n’existait
pas pour le schilling-papier autrichien, puisque les statuts de la
‘Banque nationale d’Autriche (établie par la loi fédérale du 14 novem-
bre 1924) disposent ainsi, & 'article 85:

« Lorsque le Gouvernement fédéral ou le Conseil général de la
Banque considérent gque le moment est venu d'introduire le paie-
ment en numéraires, le Gouvernement fédéral doit en débattre avec
le Conseil général. Sile Gouvernement et le Conseil général tombent
d’accord sur la question, le Gouvernement fédéral doit inconfinent
déposer devant le corps législatif un projet pour l'adoption du
paiement en numéraires, Jusqu'a lintroduction du paiement en
numéraires dans le sens défini ci-dessus, la Banque n’est pas fenue
de rembourser ses billets contre de l'or. »

Tout comme Vancienne couronne-papier, le schilling-papier
servait d’instrument de palement légal avec cours forcé. La loi de
1924 sur la conversion en schilling {« Schillingrechnungsgesetz »)
dispose, 4 son article 8, paragraphe I, que le taux de conversion des
engagements pécuniaires serait de 1 schilling par 10.000 couronnes,

La loide 1955 (BGBL n° 184) sur la Banque nationale d"Autriche
ne renferme aucune disposition instituant l'obligation, pour la
Banque, de rembourser ses billets contre de I'or. Par contre, cette
loi stipule, 4 I’article 2, paragraphe 3, que Ja Banque doit par tous
les moyens & sa disposition s’efforcer pour que la monnaie antri-
chienne garde son pouvoir d’achat A Yintérieur aussi bien que sa
valeur par rapport aux devises étrangeres.
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121. Lo validiié des clauses-or selon le drott aulrichien

1. L'ordonnance impériale du 20 mars 1915 velative au paiement
des dettes &' Etat (annexe 19 a)

Comme son titre lindique, cette ordonmance réglemente le
« paiement des dettes d’Etat relevant du droit privé, libeliées en or
monnayé ou en une devise étrangére ». )

La loi dispose, a l'article premier, que:

«Les dettes d’Etat relevant du droit privé, lesquelles doivent
étre payées dans les royaumes et pays représentés au Reichsrat,
et qui sont libellées en couronnes-or monnayées par les pays,
peuvent étre acquittées au montant nominal avec tous les moyens
de paiement légaux exprimés en couronnes au taux du pouvoir
libératoire que leur confére la loi. »

En outre, 'article 2 stipule:

« Les dettes d’Etat relevant du droit privé, lesquelles doivent
&tre payées dans les royanmes et pays représentés an Reichsrat,
et gui sont libellées en florins d’or, en écus, en une monnaie étran-
gére ou en un moven de paiement déterminé exprimé en monnaie
étrangére, peuvent étre acquittées avec tous les moyens de paiement
légaux exprimés en couronnes au taux du pouvoir libératoire que
leur confére la loi sous application de I'échelle de conversion établie
4 tout moment par le ministre des Finances. »

Les dispositions citées ci-dessus sont intéressantes, en premier
lieu parce qu'elles formulent le principe fonciérement sain qu'a
Pinstar d’autres contrats d’emprunts, les emprunts contractés
ordinairement par les Etats sont principalement régis par les régles
du droit privé, et non par celles du droit public et encore moins par
celles du droit international. En outre, la loi est intéressante parce
qu’elle vise formellement les emprunts d'Etat et qu'elle déclare
nulles ou de nul effet les clauses-or relatives 4 ces emprunts.

Bien que les dispositions de la lot visent les emprunts payables
en Autriche-Hongrie, il est manifeste qu'il n’y est pas fait de
distinction entre emprunts internes et emprunts qualifiés d’«inter-
nationaux » par la thése frangaise. La loi ne distingue pas non plus
entre porteurs nationaux et porteurs étrangers, l'article 2 s’apphi-
quant aussi aux emprunts d’Etat austro-horigrois libellés en monnaies
étrangéres.

Selon les renseignements fournis par le ministere fédéral des
Finances d’Autriche, 'ordonnance impériale du zo mars 1915 n'a
pas été abrogée. ) 3

2. L'ordonnance du Gouvernement fédéral du 23 mars 1933
{annexe 19 b) j

Lorsque la dépression mondiale atteignit {’Autriche, au début
des années 1930, la question de la validité et de l'effet des clauses-or

»
|
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s’y posa comme ailleurs. Bien que le principe nominaliste efit &té
consacré par la législation autrichienne aussi (voir, entre autres, la
ol du 25 mars 1g1g, STGBL n°® 191}, les clauses-or et antres clauses-
valeur n'étaient pas formellement interdites par le droit autrichien;
mais, selon la conception généralement partagée, un débiteur
pouvait se libérer d’une obligation libellée en schilling et assortie
de clause-or en payant le montant nominal de I'obligation.

Or, la Cour supréme, par un arrét du 1¢7 février 1933, maintenait
la validité d'une clause-or. Les autorités autrichiennes, redoutant
les conséquences incalculables que Ueffet de cette décision pouvait
entrainer pour l'activité économique et pour les charges des débi-
teurs, tentérent, par des mesures législatives, de remeédier 3 la
situation ainsi créée.

C’est dans cette perspective qu'il faut placer la loi fédérale du
23 mars 1933 concernant l'exécution des obligations libellées en
monnaies étrangeres ou en or {«Goldklanselverordnung » . Les
régles de la loi étalent trés nuancées, mais elles signifialent en fait
la nullité des clauses-or.

L’article premier range dans le domaine d’application de la loi
les obligations suivantes:

«a) les obligations pécuniaires qui somt libellées en monnaies
étrangéres, lorsque l'acquittement en moyens de paiement
exprimés en schilling est autorisé {obligations non effectives);

6) les obligations pécuniaires qui sont libellées en schilling ou
qui sont 4 payer en schilling en vertu de la loi du 20 décembre
1924 sur la conversion en schilling, BGBL n® 461, obligations
pour lesquelies I'importance du montant di est fixée selon la
valeur-or (clause-or), lorsqu’il est autorisé de se libérer em
moyens de paiement exprimés eh schilling autres que l'or
monnayé {obligations non effectives). »

Comme on peut le constater, la loi porte sur les clauses de valeur-
or, mais non sur les clanses d’espéces-or « effectives ».

Pour I'exécution des créances visées par la dispoesition susmen-
tionnée, I'article premier, § 2, stipule les prescriptions compliquées
que voici: .

« 1) Conformément 4 des prescriptions a établir par le ministre
fédéral des Finances, la Bourse de Vienne — sur la base des trans-
actions de devises admises au clearing privé par la Banque nationale
d’Autriche — aura 4 déterminer pour chaque séance le cours moyen
des instruments de palement éfrangers et 4 le publier dans son
bulletin des cours. En ouire, la Bourse de Vienne — sur la base
du prix d’or pratiqué 3 Londres et des cours moyens déterminés
par elle pour les devises — aura & publier pour chaque séance les
montants qu'il faut 4 tout moment payer en schilling pour acquitter
des obligations assorties de clause-or et représentant le montant
de 100 schilling-or (cours de lor].

1 YVair aussi les amendements des 26 avril 1933, 6 février 1934, 31 décembre 1934
et 7 octobre 1936,
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2} Le ministre fédéral des Finances fixe la date A partir de
laquelle les obligations définies an premier paragraphe devront étre
exécutées conformément aux cours publies en vertu de lalinéa 1)
ou bien, si par convention ou par prescription juridique il est prévu
une autre modalité pour la détermination du cours de paiement,
en vertu de cours ainsi établis {moratoire). Pour des espéces ou
groupes divers d’obligations, il peut &tre établi des moratoires
différents. » - !

En fait, ces dispositions ont introduit un moratoire de durée
indéterminée. Aprés l'expiration du mgratoire, les obligations
devraient étre exécutées selon les cours fixés en vertu de l'article
premier, § 2, alinéa 1).

Les dispositions sent valables que le créancier (ou le débiteur)
fiit ressortissant national ou étranger, et il n’est fait aucune distinc-
flon entre emprunts internes et emprunts qui, selon les prétentions
francaises, seraient a quahﬁer d’« internationaux »

La loi, en outre, contient a 'article premier, § 3, des dispositions
de grande portée, prescrivant le paiement 4 la valeur nominale de
Pobligation sans tenir compte de clauses valeur-or. Pour le cas ol
le jour d’échéance tombait avant l'expiration du moratoire, cet
article dispose, entre autres, sous 1), que le débiteur peut payer en
schilling-papier le montant nominal des obligations libellees en
schilling et assorties de clauses de valeur-or. Sous 3), il prévoit en
outre que les obligations convenues apreés le 8 octobre 1931 peuvent
étre payées de la méme maniére, méme si ellcs viennent 4 échéance
apreés 'expiration du moratoire.

Ces dispositions de I’article premier, § 3, de méme que celles des
paragraphes précédents, entrent en jeu pour les emprunts-internes
comme pour ceux qualifiés d’«internationatix » par la thése frangaise.

3. La loi fedérvale du 27 avril 1937

) .

Parla loi fédérale de 1936 (BGBIL n®° 131/36), par celle du 31 décem-
bre 1936 (BGBL n° 474) et enfin par celle du 27 avril 1937, de
“nouveaux pas importants furent faits dans la vole de déclarer
les clauses-or nulles et de nul effet selon le droit autrichien.

La loi fédérale de 1936 (BGBIL. n® 131/30) autorisa la conclusion
de contrats d’assurances sur la vie en sc¢hilling seulement, sans
clause-or.

La loi du 31 décembre 1936 (BGBL. n° 474/1936) ordonna la
conversion des obligations hypothécaires libellées en schilling-or en
obligations libellées en schilling-papier. A la méme occasion, il fuf
décidé

« de ne plus accorder de moratoire pour la conversion en valeur-or
des créances hypothécaires libellées en schilling-or, de sorte que de

tels rapports juridiques sont désormais établis en schilling ». (Pro-
clamation du 27 avril 1937 annexe Igc.)
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Enfin, la loi du 27 avril 1937 {annexe 19 4) sur'les clauses-or prit
la succession de la loi susmentionnée de 1933. L'exposé des motifs
souligne fortement combien les clauses-or sont dommageables 2
Tactivité économique d’'un pays. Dans la proclamation du 27 avril
1937, relative & cette loi, il est déclaré entre autres:

« Les clauses-or nuisent 4 I'unité de ia monnaie. Elles constituent,
comme le démontrent aussi les événements dans certains Etats
étrangers, un élément de trouble qui géne l'activité économique.
En fait, on reconnait de plus en plus que la base la plus siire pour
le reglement des transactions commerciales, ce n’est pas l'agence-
ment de subtiles clauses-or, mais la stabilité monétaire, » ( Annexe

I1g9¢.)
La loi de 1937, a Varticle premier, dispose comme suit:

« § I. — 1) Les conventions par lesquelles l'importance d’une
obligation pécuniaire est fixée d'aprés la valeur-or (clauses-or), sont
4 considérer comme inexistantes si elles sont conclues entre natio-
naux aprés la mise en vigueur de la présente loi fédérale (§ 3,
1¢7 alinéa, de la loi sur les paiements extérieurs, BGBL n® g8{1935).

2} La disposition prévue au premier alinéa est applicable, que
l'abligation pécuniaire socit libellée en schilling on en une autre
devise, et que la clause-or soit ajoutée a une obligation pécuniaire
déja existant lors de la mise en vigueur de la présente loi fédérale
ou 4 une obligation pécuniaire a établir de neuf.

3) Par clauses-or, la présente loi tédérale entend les clauses de
valeur-or aussi bien que les clauses d’espéces-or, » (Annexe 1o d.)}

Comme on le voit, la disposition ci-dessus porte sur les obligations
assorties de clause-or et conclues entre nationaux seulement. De
plus, elle ne vise que les clauses-or stipulées aprés la mise en vigueur
de la loi. Elle déclare la nullité de toutes clauses-or insérées aux
obligations en cause, qu'il s’agisse de clauses d'espéces-or bu de
clauses de valeur-or, et régit les emprunts contractés en schilling
aussi bien que ceux contractés en d’autres monnaies.

A Varticle 11, la loi dispose sur la nullité des clauses-or dans les
engagements pécuniaires ol I'un des contractants est ressortissant
étranger. En voici la teneur:

«§ 2. — 1) Le créancier ne peut pas se réclamer de clauses-or
insérées dans des obligations pécuniaires libellées en devises etrangéres
—a payer effectivement ou non — si, en vertu du droit de I'Etat
dont la devise a été convenue, les clauses-or régissant les obligations
pécuniaires libeliées en cette monnaie sont suspendues. Il ne fait
pas de différence si la suspension des clauses-or s’étend ou non sur
I'ensemble des obligations de cette nature.

2)-Les dispositions stipulées au premier alinéa viennent en
application, que la suspension des clauses-or par I'Etat étranger
existe déja & la mise en vigueur de la présente loi fédérale ou qu’elle
se produise plus tard, et que la clause-or ait été convenue avant
ou aptés cette date. » (Aunexe 194d.)
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Ainsi, l'article IT de la loi de 1937 vise les engagements anciens
aussi bien que les engagements de récente origine. Il se propose
d’atteindre les obligations libellées en 'monnaies étrangeres, y
compris (et sans doute principalement) les cas ot 'un des contrac-
tants serait ressortissant étranger; en d’autres termes, 'article vise
justement les obligations qui, selon la thése francaise, devralent
relever de Ja catégorie des emprunts dits « internationaux » Selon
sa teneur, l'article 1T porte sur tous les emprunts de cette nature:
emprunts d’Etats, autres emprunts publics, aussi bien que les
emprunts de caractere privé. La loi prescrit, on I'a vu plus haut
(art. II, §2(2)), que Ies clauses-or — que ce soit clanses de valeur-or
ou d’especes-or — sont nulles ou de nul effet si elles sont considérées
comme telles selon le droit de 'Etat en la monnaie duquel I'obliga-
tion a été contractée.

4. Jurisprudence 1

Par son avis consultatif du 26 novembre 1935, la Cour supréme
considéra que

« L'Ftat autrichien, en exécutant ses obligations envers les
porteurs de titres des tranches américaines de Vemprunt de la
Société des Nations et de 'emprunt international de 1930 du Gou-
vernement fédéral, peut se fonder sur la loi des Etats-Unis d’Amé-
rique du 5 juin 1933 (¢ Joint Resolution »} et peut donc se libérer
de son obligation concernant ... en payant en dollars actuels la
somme libellée sur ses titres. » (Journal de droit international, 1936,

Pp. 442 et 717.)

Pour les deux emprunts en question, qui manifestement tombe-
raient dans la catégorie des emprunts qualifiés d’«internationaux »
‘par la these francaise, la Cour recommande donc un réglement selon
la valeur nominale de la dette. 1'idée que la ¢lause-or mériterait un
traitement de faveur lorsqu’elle est insérée dans des emprunts de
caractére « international » ne semble méme pas avoir effleuré la
pensée de la Cour, ;

IiI
: i
122. Conclusions '

Il appert de ce qui précede que la législatién autrichienne ne donne
pas de fondement & Ja conception suivant laquelle les emprunts
dits « internationaux », selon la définition frangaise, seraient dans
une position a part en ce qui concerne la validité des clauses-or.
L'exposé ci-dessus de la Ieglslatlon autrichiénne permet de constater
que I'Autriche, par une série de mesures législatives, a battu en
bréche les clauses-or en édictant des dispositions conduisant 4 la
nullité et au nul effet de celles-ci.
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BRESIL

123. La « Banco do Brasil»

L’unité monétaire du Brésil — le «milreis » — est basée sur
I'étalon-or. Par le décret n°® 5.108 du 18 décembre 1926, la parité
d’or du «milreis » fut fixée a 200 milligrammes d’or fin. Par suite
de la dépression économique qui, en 1929, s’abattit sur le Brésil,
cette parité ne pouvait étre maintenue et la convertibilité des
billets fut suspendue. Le « milreis »-papier sert d’instrument de
paiement libératoire, avec cours forcé.

Le décret n° 23.258 du 19 octobre 1933 interdit I'exportation
de l'or, de l'argent et d’autres métaux précieux. Par décret du
4 décembre 1933, tout or métallique extrait au Brésil devait
étre remis a la Banque du Brésil (qui partage avec le Trésor de
PEtat le droit d’émettre des billets).

La loi la plus importante touchant le régime monétaire du
Brésil est, cependant, le décret n° 23.5301 du 27 novembre 1933.

11

124. Le décret n° 23.501, en date du 27 novembre 1933, et d’autres
lois edictant la nullité des clauses-or

1. Le décret n° 23.501 du 27 novembre 1933 (annexe 20 a)
porte en titre: «déclare nulle toute stipulation de paiement en
or ou en une espéce déterminée de monnaie ou par tout moyen
tendant 2 rejeter ou restreindre, dans ses effets, le cours forcé
des mille reis-papier, et d’autres mesures ».

Le décret susmentionné se distingue par la netteté avec laquelle
il établit un rapport de liaison entre Iinstitution du cours forcé
pour l'unité monétaire brésilienne et 'abrogation de la validité
des clauses-or. Cela ressort déja du titre reproduit ci-dessus. La
liaison entre ces faits économiques est développée avec plus de
précision encore dans le préambule au décret:

« Considérant que c’est une fonction essentielle et exclusive de
I'Etat de soutenir et de défendre sa monnaie en lui assurant le
pouvoir libératoire;

Considérant que c’est une attribution inhérente a la souveraineté
de I'Etat de décréter le cours forcé du papier-monnaie comme une
mesure d’ordre public;

Considérant qu'une fois le cours forcé donné au papier-monnaie
il ne peut étre dérogé a la loi qui le décréte, par des conventions
particuliéres tendant a éluder ses effets en stipulant des moyens
de paiement qui équivalent A la répudiation .ou a4 la dépréciation
de la monnaie a laquelle I'Etat a accordé le méme pouvoir libératoire
qu’a la monnaie métallique... »
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1933 sur la nullité des clauses-or, en ce sens qu’elle vise formelle-
ment aussi les obligations libellées en monnaies étrangéres avec
ou sans clauses-or.

Elle s’applique a la fois aux porteurs nationaux et étrangers,
et s’oppose nettement a la doctrine frangaise sur les emprunts
dits «internationaux »

I

125. 1l convient d’ajouter les précisions suivantes sur l'attitude
des autorités brésiliennes 4 1'égard de la question des clauses-or:

Antérieurement 3 la grande dépression économique, le Brésil
avait contracté aux Etats-Unis certains emprunts d’Etat en
dollars-or payables aux Etats-Unis. Depuis la promulgation de
la Joint Resolution du 5 juin 1933, le service de ces emprunts
est assuré en dollars-papier dépréciés, a la valeur nominale des
obligations. De méme, les obligations d’Etat libellées en livres
sterling sont payées en livres-papier a la valeur nominale des
obligations. Il n’y a pas eu de réclamations de la part des. proprié-
taires d’obligations du chef de cette modalité de réglement.

Pour ce qui est des obligations d’Etat libellées en francs-or
frangais, et qui ont fait I’objet de 'arrét de la Cour permanente de
Justice internationale dans Vaffaire des emprunts brésiliens, on
est renvoyé a C. P. J. I, Série A, nos 14 et 15, pages g3 et suivantes.
Le service de ces obligations a été assuré conformément a l'arrét
intervenu. .

CANADA

126. La « Bank of Canada »

Les « Dominion Notes » et les « Bank of Canada Notes » sont
moyens de paiement légaux («legal tender ») au Canada. En
vertu du «Dominion Notes Act » avec modifications (George V,
chap. 43, 24-25), le «Governor in Council » a le pouvoir de sus-
pendre la convertibilité des billets canadiens, « from time to time
and for such period as he may deem desirable » (George V,
chap. 43, 24-25, art. 25, n° 2). Le Canada fut durement touché
par la crise mondiale dans les premiéres années de 1930. Par voie
de conséquence, la « Bank of Canada » fut — le ¥o avril 1933 —
dispensée de l'obligation de convertir ses billets en or.

II

127. Le «Gold Clauses Act» du 10 avril 1937

Comme dans d’autres pays frappés par Ia crise économique, la
question de la validité et des effets des clauses-or dans les engage-
ments contractuels se posa aussi au Canada a la suite de la sus-
pension de la convertibilité des billets. : ’
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Par la loi du 10 avril 1937 (annexe 2I a), les clauses-or dont
€tazent assortis les engagements tant anciens que nouveaux furent
déclarées de nul effet. Les raisons de cette mesure sont précisées
clairement par le ministre des Finances dans son exposé des motifs
(annexe 21 b) an «Gold Clauses Act, 1939 » remplagant la loi de
1937. Le ministre des Finances fit ressortir ce qui suit:

¢« The United States took drastic action... It was necessary for
Canada to take equally drastic action. At the time the Act of 1537
was under consideration, the bonds of the Dominion Government then
outstanding containing ‘the gold clause amounted te $526.086.800.
The obligations guaranteed by the Dominion Government containing
the gold clause amounted to $470.270.848. It was also well
known that there was a large volume of gold clause obligations
of provincial governments, municipal governments and Canadian
private corporations. In the case of provincial governments, it was
estimated there were outstanding approximately $827.000.000 of
direct obligations and $47.000.c00 of indirect obligations containing
the gold clause. No attempt was made te estimate the total of
municipal obligations or of obligations of private corporations
containing the gold clause, but it was known that in the aggregate
they amounted to a huge SUML »

IDraprés les déclarations du ministre canadien des Iinances, on
a tiré de ces constatations financiéres les conclusions suivantes:

« It is obvicus that if Canadian debtors were required to pay the
principal and interest on their gold clause obhgatlons at the rate
of approximately $170 in currency for each $1c0 in gold coin the
burden would have been intolerably great. Accordingly, the Domi-
nien Gold Clauses Act of 1937 was passed. »

L’article 2 du « Gold Clauses Act » de 1937 édictait des dispo-
sitions de grande portée sur la nature des « gold clause obhgatlons »
visées par la loi. L’article 2 était ainsi libellé:

« The expression “‘gold clause obligation” in this Act means any
obligation heretofore or hereafier incurred (including any such obli-
gation which ‘has, at the date of the commencement of this Aect,
matured) which purports to give to the creditor a right to require
pavment in gold or tn gold cown or tn an amount of money measured
thereby, and mcludes any such obligation of the Government of Canada
or of any promnce.» (Italiques par nous.) (Annexe 21 4a.)

Comme on peut le constater, la mesure portait loin, Elle visait
les clauses-or tant anciennes que nouvelles, et les obligations
publiques aussi bien que les obligations privées. Elle ne faisait
pas non plus de distinction entre les emprunts internes et les
emprunts dits « internationaux ». Toutes les clauses-or tombaient
sous le coup de la loi, l'engagement ft-il libellé en monnaie
canadienne ou «in money other than money of Canada » {art. 4.
Nussbaum (Money in the Law, New York, 1950, p. 437) commente
comme suit cette derniére disposition:
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« The Act differed from the Joint Resolution, the structure and
phraseology of which it followed generally, in that it encompassed
gold clauses governed by the law of Canada even where the obli-
gation was enacted in terms of non-Canadian money—a situnation
not infrequent in Canadian foreign financing. »

Dans son étude intitulée « The Abrogation of Gold-Clauses in
International Loans and the Conflict of Laws» (Contemporary
Law Pamphlets, Series 4, New York University, 1940, p. g),
Weigert souligne également au sujet de la portée de la loi:

. Canadian Gold Clauses Act of April ro, 1937 ... abrogates any
gold clause obligation governed by the law of Canada regardless
of whether the obligation is payable in Canadian or non-Canadian
currency or whether it is payable inside or outside of Canada...»

L’arficle 6 de la loi déclare de fat;on générale la nullité des
clauses-or:

« Every gold clause obligation is hereby declared to be contrary
to public policy and no such provision shall hereafter be contained
in, or made in respect of, any obligation. »

Les articles 3 4 5 de la loi donnaient des prescriptions détaillées
mettant en évidence la nullité des clauses-or selon le droit canadien.
En résumé, les dispositions consacraient en principe que le verse-
ment en instruments de paiement legdux {«legal tender ») du
montant nominal d'une obligation avait effet libératoire pour le
débiteur.

Pour ce qui est des engagements hbellcs en monnaie canadienne,
I'article 3 stipulait comme suit:

« In the case of any gold clause obhga’uon pavable in money of
Canada, tender of currency of Canada, dollar for dollar of the
nominal or face amount of the obligation shall be a legal tender
and the debtor shall, on making payment in accordance with such
a tender, be entitled to a discharge of the obligation. »

Quant aux engagements libellés en monnales étrangeres, mais
« governed by the law of Canada payable tn Canada or elsewhere »,
Iarticle 4 disposait ainsi: ,

« ... tender of the nominal or face amount of the obligation in
currency which is legal tender for the payment of debts in the
country in the money of which the obligation is payable shall be
a legal tender and the debter shall, on making payment in accord-
ance with such a tender, be entitled to a discharge of the obli-
gation», :

Voir aussi les dispositions & larticle 5 de la loi.
Enfin, larticle 7 disposait comme suit:

« The provisions of this Act shall have full force and effect notwith-
standing anything contained in any other statute or law.»
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11
128. Le «Gold Claunses Act» du 3 jutn 1939 (annexe 2r c)

1. Malgré les dispositions formelles du « Gold Clauses Act » de
1937, la Cour supréme britannique (« House of Lords ») considéra
— dans un arrét de décembre 1938, dans laffaire New Brunswick
Railway Company|British and French Trust Corporation Limtted
(55 Temes Law Report, p. 260) — que la New Brunswick Railway
Company, une société canadienne, en tant que débiteur, pour
cause d’obligations assorties de clause-or, devait payer en livres
sterling un montant correspondant 2 la valeur du nominal des
obligations en monnaie or. Bien qu'il y et force dissentiments
dans la Cour supréme quant aux aftendus du jugement, la raison
déterminante de cette décision est probablement celle 4 laquelle
fait allusion le ministre canadien des Finances dans son exposé
des motifs A la loi de 1939: '

« The main point decided in this case was that the Act of 1937
did not apply to a gold clause obligation reduced to judgment
before the Act of 1937 came into force. » (Annexe 21 b.)

(Voir aussi Nussbaum, op. cif., pp. 438 et sqg.; Mann, « The Legal
Aspects of Money », p. 130, note 3.}

Le Gouvernement canadien ne jugea pas pouvoir se conformer
& cet arrét. C'est pourquoi il fit promulguer, le 3 juin 1939, un
nouveau « Gold Clauses Act » en remplacement de la loi de 1937,
afin de «remedy as far as possible the weaknesses of the 1937
Act » (cf. Vexposé des motifs du ministre canadien des Finances),
ou — pour reprendre la formule utilisée par Nussbaum {op. ci.,
P. 440): « So as to make it weather-tight against misinterpretation. »

. 2. De ce fait, les dispositions de la loi de 1939 sont encore plus
catégoriques que celles de 1937 évoquées ci-dessus. Un nouvel
article {art. 5) y fut introdmt au sujet de l'effet de jugements
prononcés par des tribunaux étrangers dans des affaires touchant
les obligations assorties de clauses-or.

Cette loi rveste encere en vigueur,

Son article 2 est pour ainsi dire identique au méme article de
la loi de 1937. Le « Gold Clauses Act » de 1939 vise, par conséquent,
les clauses-or dans. leur ensemble, que les emprunts soient internes
ou internationaux; les engagements libellés en monnaie canadienne
aussi bien que ceux libellés en unités monétaires étrangéres; les
clauses-or reglssant les contrats existants aussi bien que les engage-
ments & venir. Enfin, la loi vise les clauses de valeur-or tout autant
que les clauses de puement en or mommay¢ (clauses espéces-or),
et s’applique & la fois aux emprunts publics et aux emprunts privés.

L'article 7 de la loi stipule formellement la nullité de toutes
catégories de clauses-or. Cette disposition est formulée, si possible,
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de facon encore plus péremptoire que l'article 6 de la loi de 1937.
Larticle # est ainsi concu:

« Every provision in any cbligation heretofore or hereafter in-
curred, which purports to give the creditor a right to require
payment in gold or in gold coin, or in an amount of money measured
thereby, is hereby declared to be contrary to public peolicy, and
every obligation containing such a provision shall have effect as
if such provision were not contained therein, and as if it contained
a covenant to pay its nominal or face amount in currency which
is legal tender in the country in the money of which the obligation
is payable, or its equivalent in Canadian currency. » (A#nnexe 2r ¢.)

Comme les autres articles de la loi, cet article 7 s’applique aux
clauses-or de toutes catégories, méme a celles dont sont assorties
les obligations libellées en monnaies étrangeres et payables en
dehors du Canada.

L'article 4 édicte des régles pour les modahtes de réglement
des «gold clause obligations ». Selon cet article, le débiteur peut
se libérer en acquittant le montant nominal de l'obligation en
instruments de paiement 1égal {« legal tender »), sans considération
de clauses-or insérées dans le contrat. L'article 4 est ainsi congu:

«In an action in Canada upon a gold clause obligation,

(i) tender in currency which is legal tender in the country in the
money of which the obligation is or becomes payable, of the
nominal or face amount of the obligation, or

(ii) tender in currency which is legal tender where the tender is
made of an amount which is equivalent to the nominal or
face amount of the cbligation,

shall be a legal tender if such tender was made at the place at which
the obligation was payable by the terms of the contract whether
such tender was made before or after the commencement of such
action, and the debtor shall, if he has made payment in accordance
with such tender, be entitled te a discharge of the obligation or
of any Hability for damages by reason of repudiation of liability
upon such obligation. »
L’article 5 concernant la portée de jugements rendus & 'étranger
a été suscité par la décision de la « House of Lords » britannique
dans I'affaire New Brunswick Raibway Company|[British and French
Trust Corporation Limited. L'article pose en pr111c1pc que la loi
a la primauté sur les jugements rendus & l'étranger dans des
affaires intentées aprés la mise en vigueur de la loi. Cest pourquoi
le pa_lement doit porter sur le montant nominal de 'obligation
et s'effectuer en moyens de paiement ayant:cours {« legal tender »),
méme si le jugement en cause a conclu différemment sur la base
d'une clause-or insérée dans I'obligation.
Du reste, l'article 1o dispose comme suit:
« Sections four and five, section seven, section eight, and section

nine, shall have effect as though contained in separate statutes and
sh'ﬂl, apply to all obligations wherever payable. »
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18Y
129. Conclusions

Comme il appert des renseignements qui précédent, la législation
canadienne déclare de fagon catégorique que les clauses-or sont
de nul effet parce que contraires  la « public policy ». La législation
canadienne s’oppose manifestement a la doctrine frangaise sur
les emprunts dits «internationaux» vu que la loi canadienne
récuse ouvertement les clauses-or dont sont assorties les obligations
.qui, selon la thése frangaise, seraient a considérer comme appar-
tenant a la catégorie des emprunts dits « internationaux ».

~

COLOMBIE

130. Régime monétaire

Le systéme monétaire de la Colombie est basé sur l'étalon-or
(le « peso », défini par le Code fiscal — loi n® 110 de 1912 —, était
de 1,5976 gr. au titre de 0,91666).

La loi n° 167 du 19 novembre 1938 édicte, 4 l'article premier,
les dispositions suivantes relatives a la parit¢ d’or du peso:

« Sert d’unité monétaire et. de monnaie de compte nationale, le
peso or, qui pése cinquante-six mille quatre cent vingt-quatre cent
milliémes de gramme (gr. 0,56424) d’or au titre de neuf cent mil-
liémes de fin (0.900)... »

Par la loi n° go de 1948, article premier, la parité du peso fut
réduite & I peso = 0.50637 gramme d’or au titre de goo millieémes
de fin.

La loi n°® 82 de 1931 dispose, a l'article 6, que «la Banque de
la République aura le droit exclusif d’émettre des billets ». Selon
I'article 7 de la loi, ces billets servaient d’instruments de paiement
légal «tant que la Banque rembourse ses billets ». La loi n° 25
de 1923, article 21, dispose cependant que « dans le cas de troubles
intérieurs ou extérieurs, le Gouvernement et la Banque peuvent
décider la suspension provisoire du libre commerce de l'or ».

Lorsque la Colombie fut atteinte par la crise mondiale en 1931,
la convertibilité des billets fut suspendue en vertu de cette dis-
position, par le décret n°® 1683 de 1931. Les billets de la Banque
gardaient force libératoire, avec cours force.

11

131. Les clauses-or selon le droit colombien

1. Par larticle 3, deuxiéme alinéa, de la loi n° 167 du
19 novembre 1938 (annexe 22), les clauses-or sont en fait déclarées
nulles et de nul effet. Cette disposition a la teneur suivante:
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« Les obligations contractées en or monnayé colombien ou en
monnaie légale colombienne se régleront au pair en billets nationaux
représentant de l'or ou en billets de la Banque de la République.
Les obligations contractées en autres monnaies d’or seront conver-
ties en pesos or monnayés colombiens et 'opération prendra pour
base le poids et le titre de ceux-ci et de celles-1a, & la date ou fut
contractée l'obligation, et elles seront payées au pair en les mémes
billets selon le résultat de ladite conversion. »

En ce qui concerne les obligations libellées en devise colombienne,
la disposition prescrit, en somme, que I'acquittement aura lien avec
effet libératoire en papier-monnaie colombien, 4 la valeur nominale
de I'obligation, méme si le libellé de celle-ci prévoit le paiement
en or.

Si la dette est libellée en «autres monnaies d’or », le paiement
se fera encore avec effet libératoire en papier-monnaie colombien,
mais la conversion en cette monnaie se fera sur la base des parités
d’or respectives du peso colombien et de 'unité monétaire en cause
qui existaient a I'époque ol I'obligation fut contractée. Le conseil
de Régence de la Banque déclara, le g janvier 1939, au sujet de
cette méthode de conversion:

«La base établie par le deuxiéme alinéa de l'article 3 de la loi
167 de 1938 pour le paiement en monnaie colombienne d’obligations
en espéces étrangéres est la parité intrinséque a la date de la conclu-
sion de l'obligation; cette parité varie selon qu’il s’agit de I'ancien
dollar ou du dollar Rooseveltien ou du peso du Code fiscal ou du
peso nouveau. »

Il en résulte que le créancier doit se contenter de recevoir
paiement en peso-papier, non pas sur la base du rapport actuel
entre la valeur du peso-or et celle du peso-papier, mais selon le
rapport ayant existé entre les parités d’or du peso et de la monnaie
étrangére en cause le jour ol le contrat fut conclu.

Comme on peut le constater, la disposition de I’article 3, deuxiéme
alinéa, n’établit aucune distinction entre emprunts internes et
emprunts qualifiés d’«internationaux » par la thése francaise. Au
contraire, elle s’applique aussi aux obligations libellées en monnaie
étrangere et assorties de clause-or. L’article ne distingue pas
davantage entre créanciers (débiteurs) nationaux et étrangers.

A propos de la régle instituée a l'article 3, deuxiéme alinéa, il
sied de signaler le premier alinéa du méme article, concernant le
paiement des obligations libellées en monnaie étrangére sans étre
assorties de clause-or:

« Sans préjudice de la disposition contenue a l'article 14 de la
loi n° 16 de 1936, les obligations contractées primitivement en
especes ou en devises étrangéres seront réglées, tant en ce qui
concerne le principal que les intéréts, en monnaie nationale colom-
bienne selon le cours obtenu par les monnaies étrangéres respec-
tives a la date de conclusion de Vobligation... »
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En d’autres termes, la disposition prescrit que les obligations -
libellées en devise étrangére (sans clause-or) seront payées avec
effet libératoire en peso-papier aun cours du jour oit l'obligation
fut convenue, et non daprés le cours du jour de paiement ou
d’échéance.

2. En ce qui concerne la jurisprudence, il suffit de reproduire ici
les renseignements fournis par Nusshaum, dans son ouvrage Money
i the Law, page 2g1:

« Though judicial supervision of the legislature exists nowhere
to any comparable extent as in the United States, attempts at
nullifying legislative abrogation of gold clauses have been under-
taken in other countries with the same negative effect. Thus, the
Supreme Court of the Republic of Colombia, affirming the consti-
tutionality. of gold clause abrogation, referred fo the sovereign
power of the state over the currency and declared that gold clause
agreements constituted discrimination between the components of
that currency contrary te the policy laid down by the legislature.
This argument, which is tantamount to the opposition of the
American courts to a “dual monetary system’’, is supported by the
Court’s emphasis on the "‘nominalistic principle”. »

CUBA

132. Systéme monéiaire

Le « peso » fut adopté comme unité monétaire a Cuba en 1914.
Il avait la méme parité d'or que le dollar américain, et les deux
devises circulaient cdte 4 cite comme monnaies légales. Lorsque
les Etats-Unis, en 1933, suspendirent la convertibilité des billets et
réduisirent la parité d’or du dollar, la République de Cuba suivit
le mouvement et établit pour le peso la méme teneur en or que pour
le dollar américain.

Le décret-loi n° 410 du 15 aofit 134 (annexe 23 a), article premier,
portant amendement au décret-loi n® 256 du 25 mai 1934, stipulait
ce qui suit:

« La teneur en or fin de la monnale nationale, le peso, est réduite,
et le peso aura dorénavant un poids de 0,9873 gramme contenant
0,8886 gramme d’or fin, »

TLaloin® 13 du 23 décembre 1948 fannexe 23 5), concernant « The
National Bank of Cuba », fournit, a Varticle 85, les dispositions
correspondantes suivantes:

« The monetary unit of the Republic of Cuba is the gold peso,
divided into one hundred centavos, which shall weigh 0,987412 grams
and shall contain 0,888671 grams of fine gold.»

L’article go stipule que « the banknotes of the National Bank
shall be legal tender and shall have unlimited releasing force ».
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‘L’article g5 prescrit que cette unité monétaire sera désormais
seule monnaie légale. :

11 f
133. Les clauses-ov selom le droit cubain

Comme il ressort de ce qui précéde, le dollar américain servait
donc de monnaie légale & pied d’égalité avec le pesc cubain jusqu'a
la promulgation de la loi de 1948. En conséquence, les mesures
législatives prises aux Etats-Unis au début des années 1930 eurent
de profondes répercussions sur le regime menétaire de Cuba. On
vient de voir que le peso fut dévalué dans la méme proportion que
le dollar, et que la convertibilité des billets fut pratiquement
suspendue. : ’

En ce qui concerne le sort des clauses-of, on peut faire état de
l'article 7 de la loi du 13 aoiit 1934, ainsi congu:

« Le paiement des dettes pécuniaires contractées avant la mise
en vigueur du décret-loi n® 244 du 20 mai 1934 doit se faire en la
monnaie convenue, mais si celle-ci ne circule plus ou que les sortes
de monnaie convenues soient indistinctement dénommées « mon-
naie naticnale », « monnaie officielle », « monnaie ayant cours légal »,
«or national » et «or américain » ou autre formule analogue, le
paiement se fera en billets émis par les Etats-Unis d’Aménque. »
{Annexe 23 a.)

En réalité, la loi prescrit en ces termes que les clauses-or insérées
dans des obligations existantes doivent é&tre considérées comme
inopérantes. Le créancier n'a pas le droit au paiement en or ou
4 la valeur-or, mais en dollars-papier américains selon la valeur
nominale de 1'obligation. ;

Lors de la promulgation de cette loi, le dollar américain était
dévalué et la convertibilité des billets américains était suspendue.
La disposition de l'article 7 aboutit donc & ceci qu'une clause-or
insérée dans une obligation a pour effet l'exécution du paiement
en dollars-papier — monnaie ayant, 4 'époque, cours légal et cours
forcé & Cuba. Le mode d’exécution, prescrit par l'article 7, s'applique
aux obligations de toutes natures, obligations publiques aussi bien
qu’obligations privées. La loi — selon sa teneur — n’établit aucune
distinction entre emprunts infernes et emprunts qui, suivant la
thése francaise, devraient &tre qualifiés d’«internationaux » ni
entre créanciers nationaux et créanciers éfrangers. Ce mode de
paiement, d'aprés les renseignements parvenus au Gouvernement
norvégien, est appliqué a l'exécution des obligations extérieures de
Cuba, de sorte que le paiement de tels emprunts se fait en dollars-
papier, sur la base de la valeur nominale des obligations. Ce mode
de paiement n'a pas soulevé de difficultés.
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DANEMARK
I

134. La loi monétaire n° 66 en date du 23 mai 1873. Loi n° 116
en date du 7 avril 1936 régissant la Banque nationale du Danemark

Le régime monétaire du Danemark est défini par les deux lois
susmentionnées. L’article premier de la loi monétaire de 1873
dispose ainsi (annexe 24 a):

« Dorénavant, l'or servira de base au systeme monétaire du
Danemark... »

L’article 2 de la méme loi pose le principe qu'un kilogramme d’or
doit correspondre a 2.480 couronnes danoises.

La loi n° 116 en date du 7 avril 1936 sur la Banque nationale du
Danemark (annexe 24 b) stipule, & I'article S, premier alinéa, que
«la Banque a le privilége d’émettre de la monnaie de papier ». Les
billets émis par la Banque, en vertu de 'article 8, deuxieme alinéa,
servent de moyens de paiement libératoires.

L’obligation de la Banque de rembourser en or la monnaie de
papier est ainsi définie (a 'article 14, premier alinéa):

« A son siége principal, la Banque est tenue, sur demande, de
rembourser 3 la valeur nominale la monnaie de papier émise par

elle, soit en espéces d’or légalement en circulation, soit en lingots
d'or... » .

D’apres l'article 14, dernier alinéa, 1'obligation de convertibilité
en or peut étre suspendue par décision législative. Les billets de la
Banque continuent de servir d’instruments de paiement libératoires.

Entre 1914 et 1926, la convertibilité des billets fut suspendue en
vertu de diverses décisions. Le 29 septembre 1931, la Banque fut
. de nouveau dispensée de rembourser ses billets (voir la loi n® 138
et la notification n° 139 du 29 septembre 1931). Cette derniére
mesure reste toujours en vigueur. La loi n°® 464 du 14 novembre
1949 relative a l'organisation des activités économiques, etc.
(annexe 24 ¢), en dispose ainsi a l'article 2, premier alinéa:

« Jusqu'a nouvel ordre, le ministre du Commerce, de 1'Industrie
et des Transports maritimes est habilité a dispenser la Banque
nationale du Danemark de Vobligation de rembourser en or ses
billets, ainsi que d’acheter de l'or. »

(Voir aussi la loi n°® 338 du 19 décembre 1956 maintenant toujours
la dispense de la convertibilité des billets.)

11

135. Laloi n° 254 en date du 27 novembre 1936 relative aux clauses-or

Par cette loi (annexe 24 d), le Danemark — sous 'empire de la
dépression économique — suspendit les clauses-or.
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L’article premier de cette loi est ainsi congu:

« Si Vobligation, émise avant le 29 septembre 1931, oblige le
débiteur a payer en monnaie danoise la somme énoncée en couron-
nes-or ou calculée d’aprés la valeur d’un certain nombre de cou-
ronnes d’or ou une quantité d’or fixée de toute autre maniére, le
créancier ne pourra provisoirement fonder sur cette obligation une

demande de paiement du capital et des intéréts, calculés d’aprés
la valeur-or. »

Il ressort de Varticle premier que la loi vise seulement les clauses-or
dont étaient assorties les obligations émises antérieurement a la
date du 29 septembre 1931 (date de la suspension de la convertibilité
des billets). La encore, le texte de la loi reflete les préoccupations
du moment.

Par ailleurs, la loi s’applique a toute clause-or régissant un
engagement pécuniaire libellé en couronnes danoises. Elle vise les
clauses-or stipulées dans les emprunts privés aussi bien que dans
les emprunts d’Etat ou autres emprunts publics. Elle vise les
emprunts internes tout autant que les emprunts qualifiés d’« inter-
nationaux » dans la doctrine frangaise. La loi rejette donc positive-
ment la thése frangaise. Ainsi, les régles fixées par la loi sont
appliquées a l'égard de porteurs étrangers d’obligations d’Etat
danoises — entre autres, des porteurs frangais —, notamment en
ce qui concerne le service des emprunts d’Etat danois 3% 1894,
3% 1897, 34% 1900, 33% 1901 et 3}3% 1909. Comme le dit
M. Domke (« Les efforts législatifs et la validité de la clause-or »,
Revue critique de droit international, t. XXXIII, 1938, p. 28):

« D’une part, cette loi vise elle aussi seulement les titres d’obli-
gations, mais autrement que la loi suédoise, sans déterminer que
ces titres doivent étre émis au Danemark... »

111

136. Jurisprudence

La pratique judiciaire au Danemark prouve également que le
droit danois n’a pas accepté la doctrine francaise des emprunts dits
«internationaux ». Dans l'affaire Séderberg c¢. Kébenhavn Telefon--
aktie-selskab, la Cour supréme du Danemark considéra — dans son
arrét du 13 décembre 1934 (Ugeskrift for Retsvesen — Hebdoma-
daire de Jurisprudence, 1933, p. 82) — que les clauses-or régissant
les obligations émises & New York par la Kgbenhavn Telefonaktie-
selskab, avec New York comme lieu de paiement, étaient nulles
et de nul effet en vertu de la Joint Resolution américaine du 5 juin
1933. La Cour supréme considérait la Joint Resolution applicable
méme aux créanciers qui n’avaient pas domicile aux Etats-Unis. Le
proces avait été intenté par un créancier danois.

Dans l'affaire Vereeniging voor den Effectenhandel te Amsterdam
c. UEtat danors, la Cour supréme du Danemark conclut dans le
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méme sens. Cette fois, le demandeur était de nationalité hollandaise.
1l s’agissait de deux emprunts d’Etat contractés en 1925 et 1928
aux Etats-Unis par 'Etat danois. Ces emprunts étaient libellés en
dollars, et conclus avec la Guarantee Trust Co. of New York.
New York servait de lieu de paiement. Les obligations, convenues
en dollars-or, étaient caractérisées comme «external loan gold
bonds ». Certains lots d’obligations de ces emprunts avaient été
écoulés pour souscription aux Pays-Bas par la Guarantee Trust Co.,
et les emprunts avaient été adms a la cote de la Bourse d’ Amster-
dam. La Cour supréme du Danemark reconnut applicable la Joint
Resolution américaine du 5 juin 1933 suivant laquelle les emprunts
devaient &tre payés en dollars & leur valeur nominale.

EGYPTE
1

137. La « National Bank of Egypt»

La «National Bank of Egypt» a ¢té fondée par un décret
khédivial du 25 juin 1898, qui lui accorde le « privilege d’émettre
des billets au porteur et A vue...» (voir Boshra G. Bishara: La
clause-or en droit gyptien, Paris, 1g40, p. 17). A lorigine, les billets
de la Banque nationale n'avalent pas pouvoir libératoire, «le
créancier n'étant pas obligé de les accepter et pouvant exiger
paiement en espéces métalliques » {op. c¢if., p. 19). La Banque
naticnale devait les rembourser en or {pp. cif., p. 50

11

i38. Le décret du 2 aoiit 1‘9;;4

a) Le décret du z aolt 1914, qui est toujours en vigueur, a
introduit des modifications fondamentales dans le systéme men-
tionné ci-dessus (annexe 25 a). L'article premier décréte:

« Les billets (banknotes) de la National Bank of Egypt ont méme
valeur effective que les espéces d'or ayant cours légal en Egypte,
En conséquence et jusqu’a ce qu'il soit ordonné autrement, tous
paiements effectués an moyen desdits billets, pour quelgque cause
et valeur que ce soit, seront effectifs et libératoires au méme titre
que s'ils étalent faits en or, nonobstant toutes clauses ou conven-
tions contraires existantes ou 4 intervenir entre les intéressés, »

Ce décret, comme le souligne Bishara (op. cit, p. 50}, a e
importance considérable pour le systéme monétaire égyptien.
Premiérement, I'article premier institue que les billets de la Banque
sont des moyens de paiement obligatoires, avec cours légal et cours
forcé, donnant aux billets la méme force libératoire qu'avaient les
espéces d’or. Deuxiémement, ce méme article stipule formellement
la nullité de la clause-or {op. cif., p. 50), ainsl que de toutes autres
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clauses semblables existantes ou a venir. Les dispositions déclarant
de nul effet ces différentes clauses ne font aucune distinction entre
les contrats «internes » et les contrats dits «internationaux ».
(Ainsi, selon Bishara (op. c#t., p. 91}: ‘
«Ce décret n'a pas visé une certaine catégorie de paiement, il
n’a pas fait de distinction entre le¢ contrat interne et le contrat dit
international, mais 1l a donné une disposition génerale et categorique
annulant toute clause ou convention contraire 4 la force libératoire

de billets de bangue. » !

L’article premier annule les clauses-or de toutes sortes, qu'elles
soient clauses espéces-or ou clauses valeur-or (0p. cif., Pp- 85-87).
L'’article z du décret suspend « provisoirement et jusqu’a nouvel
ordre » l’obhgatlon de la Banque de rembourser les billets en or.
b La loi n® 25 de 1916 fournit également certaines dispositions
relatives au systeme monétaire en Egypte (annexe 25 b). L'article
premier, premier alinéa, dispose comme suit:

« L'unité monétaire de I'Egypte est la livre égyptienne. »

Et Tarticle 4 prévoit, entre autres:

« Le poids 1égal des monnaies d’or est de: 8 gr. 500 pour la livre
égyptienne, »
}

III

139. Le décret-loi n° 45 d.u 2 mai 1935 {annexe 25c)

a) En septembre 1931, a la suite de la suspension du « Gold
Standard » en Grande- Bretagne, la livre égyptienne se dépréciait
comme la livre anglaise. C’est A partir de cette date que la question
de la validité des clauses-or s’est particuliérement posée devant
les tribunaux égyptiens. Au mépris des dispositions générales des
articles I et 2 du décret de 1914, on trouve des décisions rendues
par les tribunaux qui — influencés par la jurisprudence frangaise —
ont introduit la distinction faite en France entre le contrat «interne»
et le contrat dit «international ». Mais, comme le déclare Bishara
(0p. cit., p. 52):

« & vrai dire, cette adoption est allée parfols 4 l'encontre du sens
exact de la législation égyptienne existante »

De Yautre c6té, cependant, on retrace, dans certaines décisions, la
tendance & considérer les clanses-or comme nulles et contraires a
I'crdre public {Bishara, op. cit., pp. 68 et 87; voir la décision rendue
par le Tribunal civil d’Alexandrie, en date du 3 mars 1934, dans
'affaire Constantinon]Anawati,; voir aussi Bishara, op. cif., p. 87,
et la décision du Tribunal civil de Mansourah, en date du 2o juin
1934, dans l'affaire Messageries maritimes|Stmoning).

b} A cause de la confusion qui, on vient de le voir, régnait a
cette époque, le décret-loi n°® 45 du 2 mai 1935 sur les contrats
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internationaux fut promulgué. Ce décret-loi déclare contraire a la
loi égyptienne la distinction francaise entre les contrats internes et
les contrats dits internationaux. Cela ressort clairement du préam-
bule du décret-loi, de Particle premier de celui-cl ainsi que de la
note explicative du 1°r mai 1935, publiée en méme temps (annexe
25¢

L)artlcle premier du decret loi de 1935 déclare, d'une maniére
générale, «nulles et de nul effet » toutes les clanses-or stipulées
dans les contrats dits internationaux. Ainsi:

« Sont déclarées nulles et de nul effet les clauses-or stipulées dans
les contrats qui- comportent des paiements internationaux et qui
sont libellés en livres égyptiennes, en livres sterling ou en une autre
monnaie ayant eu cours légal en Egypte (franc cu livre turque)...

Comme on peut le constater, ce décret-loi vise exclusivement les
clauses-or des contrats comportant des paiements internationaux.
Cependant, son but n’est pas d'établir une nouvelle régle, mais de
donner une interprétation authentique du décret du 2 aolt 1914,
c'est-a-dire de confirmer que, selon ce dernier, toutes clauses-or
sont nulles et de nui effet, qu’elles soient stipulées dans des contrats
internes ou dans des contrats dits internationaux. La «note expli-
cative » déclare & cet effet: :

« Il existe un texte précis qui n’admet aucune distinction entre
les contrats qu’il régit. Non seulement le texte est général, mais
il est formel et catégorique, car il stipule que « les paiements effec-
tués au moyen desdits billets pour quelque cause et valeur que ce
soit, seront effectifs et libératoires au méme titre que s'ils étaient
faits en or nonobstant toute clause ou convention contraire existante
ou 4 intervenir entre les intéressés ». Les paiements de toutes caté-
gories, méme ceux qui ont pour cause un contrat international, sont
mcontestablement compris dans cette disposition générale.

En presencc de ce texte ol le législateur egyptlen a nettement
fixé sa pensée, la jurisprudence francaise, basée sur des considé-
rations tirées de 1'économie nationale et propres a la France, est
sans aucune application possible en Egypte. » (Bulletin de I' Instiiut
juridique international, XXXIII, 19352 p. gb.)

Cette note contient également les observations suivantes relatives
4 la doctrine frangaise concernant les contrats dits internationaux:

1l est évident que ces jugements sont inspirés de la jurisprudence
francaise, Cette distinction entre paiements internes et internatio-
naux n'a toutefois été possible en France que parce qu'il n'existait
aucun texte législatif annulant la clause-or et que cette annulation
ne résultait que de la juxtaposition du cours légal et du cours forcé
du billet de banque. Les tribunaux avaient donc toute liberté pour
déterminer la portée de cette annulation en s’inspirant umquement
de l'ordre public national, Nonobstant les attaques répétées d'une
partie de la doctrine, les tribunaux n’éprouverent aucune difficulté
a annuler la clause-or dans les contrats internes, mais il n'en fut
pas de méme pour les paiements internationaux. La jurisprudence
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francaise {Cour de cassation, arrét du 7 juin 1g20), aprés avoir
tenté tout d’abord d’annuler la clause-or lorsque le débiteur était
frangais tout en la validant lorsqu’elle avait pour cffet de faire
rentrer en France de 'or dfi par un étranger, admit finalement qu’'en
matiére de contrat international, la clause-or était valable, ce que,
d’ailleurs, certains commentateurs considéraient comme également
conforme aux intéréts du pays, la France étant créanciére et non
débitrice de V'étranger... » {{bid., p. g5.)

¢) Depuis la promulgation du décret-lo de 1935, la jurisprudence
égyptienne rejette toute distinction entre palements internes et
palements internationaux (voir A, Nussbaum: Money in the Law,
New York, 1940, p. 277). La plus connue des décisions dans ce
sens est l'arrét dans Vaffaire Ismmobiliére de {'avenue de la Reine
Nazli[Caisse hypothécaire d’Egypte, rendu le 3T mars 1938 par la
Cour d’appel mixte (annexe 25 d). Cette Cour déclare entre autres:

« La régle, en Egypte, et devant les tribunaux égyptiens, n'est pas
la distinction que plaide la Caisse hypothécaire entre les paiements
internes et les paiements dits internationaux. La regle est, sauf
exception, la nullité de la clause-or et de ses succédanés. Telle est
la portée du décret du z aolit 1914, du décret-loi du 2z mai 1435
rendu pour Uinterpréter et le préciser, de lla note explicative accom-
pagnant ce dernier décrst-loi » !

Et la Cour d'ajouter:

«Le législateur égyptien estima qué «les opportunités poli-
tiques et financiéres dont il est le seul juge et le seul responsable »
(arrét du 18 février 1936} ne pouvaient s’accommoder d'une pareilie
distinction et il promulga le décret du 2 mai 1935 qui a pour titre:
décret-lol n® 45 sur les contrats internationaux. »

En ce qui concerne la législation égyﬁtienne, la Cour d’appel
mixte observe également que cette législa‘tion

a répudie formellement le systéme basé sur la distinction entre les
paiements internes et les paiements dits internationaux, systéme
adapté aux besoins économiques de pays créditeurs et les déclare
sans aucune application en Egypte, pays débiteur.

Le systéme ainsi répudié est celui que la Caisse hypothécaire
s'efforce de présenter comme un principe absolu, alors qu’en matiére
de monnaie les prescriptions sont de portée relative et faites pour
protéger des intéréts économiques speéciaux. »

i

v

x40, Conclusions i

Il ressort de ce qui précéde que le droit égyptien a rejeté explicife-
ment et catégoriquement la doctrine frangaise.

Comme le dit Nussbaum [op. cif, p. 277):

wan Egyptian decree of 1935 categorically reversing the French
idea ordained invalidation of international payments, and the same

i
'
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was done in 1936 by Germany because the dehtors were practically
always Egyptian or German debtors respectively... All considered,
the French doctrine on protective clauses kas fasled outside France »,
(Italiques par nous.}

Martin Domke s’exprime ainsi, dans le méme sens:

«Ce qui est caractéristique pour la loi égyptienne, c’est qu’elle
constitue une réaction législative contre la théorie francaise du
paiement international adoptée par la jurisprudence égyptienne. »
{(Domke, Les efforts Ildgislatifs tendani & vestreindre la validité de la
clause-or, tome 33, 1938, p. 28.)

ETATS-UNIS

141. Evolution mondtaire

Par le « Gold Standard Act » du 14 mars 1900 (¢ Parity Act »),
les Etats-Unis abandonnérent le systéme bimétallique, et basérent
leur unité monétaire sur 1'étalon-or. La loi stipule, entre autres,
que «the dollar consisting of 25%/, grains gold %/, fine shall
be the standard unit of value... ». (Nussbaum: Money i the Law,
p- 596.) ] '

Cette parité d’or fut maintenue jusqu’a ce que les KEtats-Unis
fussent cntrainés damns la dépression mondiale de 1932-1933,
caractérisée par une régression catastrophique de la production,
l'augmentation du chémage et effondrement des prix 1.

Le 14 février 1933, le gouverneur de 'Etat du Michigan « declared
a Bank Holiday ... for the preservation of the public peace, health
and safety ». D’autres Etats, & leur tour, prirent des mesures
analogues, de sorte que pratiquement toutes les banques des Etats-
Unis étaient fermées, ou exergaient une activité trés restreinte.

Le 6 mars 1933, le Président des Etats-Unis promulgua une
« Proclamation » (annexe 26 a), décrétant un « Bank Holiday »
pendant lequel «all banking transaction shall be suspended ». La
Proclamation contient en outre la disposition suivante:

« ... No such banking institution or branch shall pay out, export,
earmark, or permit the withdrawal or transfer in any manner or by
any device whatsoever, of any gold or silver coin or bullion or
(:Enren;‘,y or take any other action which might facilitate the hoarding
thereof... » '

Le méme jour, le « Secretary of the Treasury » des Etats-Unis fit
paraitre des instructions prescrivant, entre autres, que les paiements
en or ne pouvaient se faire qu'en vertu d’autorisations spéciales.
Par ces mesures déja, comme le fait observer Nussbaum (op. cif.,

1 Pour plus de détails, voirle contre-mémoire, pp. 245 et ss5., ainsi que pp. 248-250,

34



524 DUPLIQUE DE LA NORVEGE (25 IV 57)

- 598), «paper money became to all mtents and purposes 1rre-
deemab]e .

Le g mars 1933 fut promulgué '« Emergency Bdnkmg Relief
Aet » (annexe 26 b). L’article 2 b) de cette loi contient, entre autres,
la disposition suivante: |

« During time of war or during any other period of national
emergency ... the President may .. mvestlgdte regulate, or prohibit,
.. export, hoardlrlg melting, or e'lrmdrkmg of gold or silver coin
or bullion or currency, by any person within the United States or
any place subject to the jurisdiction there¢f... »

L’article 3 #) de la loi prévoit, entre au‘tres:

« Whenever in the judgment of the Secrétary of the Treasury such
action is necessary to protect the currency system of the United
States, the Secretary of the Treasury, in his discretion, may require
any or all individuals, partnerships, 'iSSOClathIlS and corporations to
pay and deliver to the Treasurer of the Umted States any or all
gold coin, gold bullion and gold certlﬁcates

Les banques furent rouvertes par '« Exeeutwe Order » n° 6073
du 10 mars 1933 (annexe 26 ¢). Mais, & 1d méme occasion, il fut
décidé que: |

« No permission to any banking institution to perform any
banking function shall authorize such .mstltutmn to pay out any
gold coin, gold bullion or gold eertlﬁcatcs

L'« Executive Order » n° 610z du 35' avril 1933 (annexe 26 d)
interdit tout « hoarding of gold coin, go]d bullion and gold certifi-
cates ». D’aprés Yarticle 2, toutes personnes étaient

« ... required to deliver on or before May 1, 1933, to a Federal
Reserve Bamnk ... all gold coin, gold 'buﬂlon and gold certificates
now owned by them...

Selon T'article 4, elles devaient recevoif en compensation « an equi-
valent amount of any other form of coin or currency coined orissued
under the laws of the United States »; en d’anfres termes, recevoir
en papier-monnaie la valeur nommale des piéces d'or délivrées.

Le « Gold Reserve Act » du 30 janvier 1934 (aunnexe 26 ¢} fournit
les dispositions définitives interdisant le monnayage de l'or, les
paiements en espéces d’or et le remboursement des billets contre
de Yor (voir les art. 5 et 6). '

Enfin, la plOCIELITlELhOn prc:51dent1elle du 31 janvier 1934 fixa la
parité d'or du dollar 2 « I35 %fy grains %/, fine ». Cela revenait a
dévaluer le dollar & 59,069% de sa parité d'or antérieure, qui avait
été fixée par la loi du 14 mars 19o0 (VOII‘ Nussbaum: op. cit., p. 600).
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IT
1142, Condition des clauses-or selon le droit américain

1. La condition des clauses-or selon le droit américain fut réglée
par la « Joint Resolution » n° 10 du 5 juin 1933 {anunexe 26 f). On’
ne saurait trop souligner l'importance de cette résolution tant pour’
les Etats-Unis que pour les pays étrangers.

" Entre autres dispositions, la « Joint Resolution » prévoit, &
Particle premier a): '

« .. every provision contained in or made with respect to amy,

- obligation which purports to give the obligee a »ight to requive payment
in gold ov @ particular kind of cotn or currency, or in an wwmount
. money of the Uniled Siaies measured thereby, is declared to be against
public policy; and no such provision shall be contained in or made
with respect to any obligation hereafter incurred. Every obligation,
heretofore or hereafter incurred, whether or not any such provision
is contained therein or made with respect thereto, shall be discharged
wpon payment, dollar for dollar, in any coin or currency which at the
time of payment is legal tender for public and private debts. Any
such provision contained in any law authorizing obligations to be
issued by or under authority of the United States, is hereby repealed,
but the repeal of any such provision shalinot invalidate any other
provision or authority contained in such law. » (Italiques par nous.)

- Le méme article, b), fournit les définitions légales que voici:

« As used in this resolution, the term ¢obligation” means an
obligation (including every obligation of and to the United States,
excepting currency) payable in money of the United States; and
the term *‘coin or currency” means coin or currency of the United
States, including Federal Reserve notes and circulating notes of
Federal Reserve banks and national banking associations. »

L’article 2 de la loi fournit les dispositions suivantes confirmant
et décrétant le rodle du dollar-papier comme un instrument de
paiement libératoire et obligatoire:

« All coins and currencies of the United States (including Federal
Reserve notes and circulating notes of Federal Reserve banks and
national banking associations) heretofore or hereafter coined or
issued, shall be legal tender for all debts, public and private, public
charges, taxes, duties, and dues, except that gold coins, when below
the standard weight and limit of tolerance provided by law for the
single piece, shall be legal tender only at valuation in proportion to
their actual weight. »

Les dispositions de l'article premier de la loi, en particulier, sont
de grande portée en ce qui concerne l'invalidité des clauses-or.
Nussbaum (op. cit., pp. 281-282) peut affirmer sans exagération:

« The climax was reached by the Congressional Joint Resolution

of June 5, 1933, In legal history there is probably no other enactment
of a purely private-law character which has engendered financial
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dislocations to such a vast extent and which though national in
itself has caused such severe repercussions in the international field. »

La loi, article premier, déclare sans ambage nulles et de nul effet
toutes clauses-or insérées dans les obligations libellées en dollars, et
cela pour étre contraires au « public policy %, qu'il s’agisse de clauses
d’espéces-or ou de clauses de valeur-or, ‘ _

En outre, il ressort de la teneur générale de la résolution que
cette mesure d’invalidation est applicable 4 toute obligation libellée
en dollars. Cela signifie, en premier lieu, que la loi ne fait pas de
différence entre obligataires nationanx et étrangers, ni entre
débiteurs nationaux et étrangers. Elle n’établit aucune distinction
non plus entre emprunts internes et emprunts dits «internatio-
naux », selon la doctrine soutenue par le Gouvernement francais, 11
tombe donc sous le sens que cette loi vise également les clauses-or
dont seraient assortis les emprunts qualifiés d’« internationaux ».
Nussbaum s’exprime ainsi sur la portée de,la loi a ce point de vue:

« The Joint Resolution contains nc limitation as to the creditors
and debtors. Congress intentionally extended the effects of the Joint .
Resolution fo the gold obligations of non-American debtors as well
as to gold obligations to non-American creditors, » (0p. cit., p. 433.)

Rabel (The Conflict of Laws, vol. 3, p. 36) abonde dans le méme
sens en déclarant: '1

« The Congressional Act of June 5, 1933, was evidently intended
for the broadest conceivable application: According to its text, it
extends to all gold clauses attached to ebligations payable in money
of the United States: no mention is made of the law governing the
debt, nor is a domestic domicile of the parties required. »

Voir aussi Mann (The Legal Aspect of Money, 2™ éd., p. 129):

« Its wording leaves no doubt that it applies irrespective of
whether creditor or debter is a national of or residing or domiciled
in the United States, or whether the place of payment or collection
is or is not situated within the United States. »

Au cours de I'édlaboration de la loi, M. William Woodin, ministre
des Finances d’alors, s’exprimait également dans ce sens, et fournit
les précisions suivantes sur les conséquences qu’aurait la loi pour
les emprunts qui apparemment devraient &tre qualifiés d’«inter-
nationaux » selon la thése frangaise: ' :

« Internationally, adoption of the resolution might mean a reduc-
tion of more than $500.000.000 in terms of foreign currencies,
in debts owed to the American government and American business
by foreign debtors. There would not be a commensurate loss to the
American creditors unless they wished to nse the repaid funds inter-
nationally. ‘

Treasury and Commerce Department figures show that this

- reduction would result because payments from abroad on private or
governmental debts need no lenger be made in gold. Dollars of any

|
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type, which have been selling at a discount of at least 1o per cent in
terms of foreign monies, could be purchased and used to discharge
the debt. Since the governmental debts owed America total more
than $11.000.000.000, and the long term investments of Americans
abroad amount to more than $15.000.000.000, the reduction in
terms of foreign currencies as long as.the dollar continues to sell at
a discount of 1o per cent could aggregate about $2.500.000.000. »

La documentation produite par le ministre des Finances montre
clairement que les Etats-Unis ont fait face aux conséquences de la
suspension de la convertibilité en or et de la nullité des clauses-or
tout autrement que la France. Ils n’ont pas cherché i soustraire les
créanciers américains aux effets de la loi en instituant une distinction
factice entre emprunts internes et emprunts dits « internationanx ».
Nussbaum le dit sans détour (op. cti., p. 343):

« The situation is the very reverse of the French one from which
the doctrine of “international contracts” evolved. The action of the
Congress is an example of fairness in international dealings. »

En outre, la régle de la nullité des clauses-or porte sur les clauses-
or régissant toutes sortes d’obligations, les emprunts privés aussi
bien que les emprunts d'Etat et d’antres emprunts publics. La régle
vaut aussi bien pour les emprunts contractés par les Etats étrangers
que pour ceux émis par les Etats-Unis. Voir l'article 1 ) précité,
ol il est formellement déclaré que la « Joint Resolution » porte sur
« every obligation of and to the United States payable in the money
of the United States ». : !

2. A la suite de la publication de la loi, divers aspects de la
question de Ia constitutionnalité de la « Joint Resolution » du 5 juin
1933 ont été soumis & I'appréciation de la Cour fédérale supréme
des Etats-Unis. .

Dans Vaffaire Normann c. The Baltimore and Ohio Railroad, etc.,
la Cour supréme fédérale des Etats-Unis conclut que la loi ne
pouvait étre considérée comme contraire 4 la Constitution améri-
caine quant aux clauses-or dont étaient assorties les obligations
émises par diverses compagnies privées. La Cour supréme fit
ressortir, entre autres, que la nécessité d'un systéme monétaire
nniforme et l'urgence de combattre un « dual system » comman-
daient que les dispositions de Ia « Joint Resolution » sur 'invalidité
des clauses-or soient maintenues comme étant en accord avec
la Constitution (294 US 240, voir aussi Nussbaum, op. cit.,
pp. 284-285). _

La Cour supréme adopta les mémes conclusions dans l'affaire
Nortz c. Etats-Unis. Un propriétaire de « gold certificates » (billets
gagés sur l'or) émis par le Trésor des KtatsUnis demandait le
remboursement de sa créance selon la valeur-or des titres, et non
d’aprés la valeur nominale. La Cour conclut qu’il avait seulement
droit 3 étre remboursé en «legal tender » au nominal des «gold
certificates » (294 US 317, Nussbaum, op. ctt., p. 288).
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. En réalité, la Cour supréme aboutit au ‘méme’ résultat «dans
,l ‘affaire Perry c. Etats-Unis. L'Etat y. avait été attaqué par un

souscriptenr & un « US Liberty Bond.» .— «4th Liberty Loan
45% gold 1933~ 38 ». En ‘effet, la Cout — sur-la base du
‘Iqme amendement  la Constitution américaine — jugea que les

Etdts-Unis en qualité de débiteurs d’un emprunt d’Etat ne 'pou-
Vaient invoquer la « Joint Resolution » du 5 juin 1933. Le
I4me amendement & la Constitution, article 4, dispose commie suit :

« The validity of the public debt of the United States authorized
by law ... shall not be questioned. »

_ Néanmoins, la Cour supréme conclut quel’obligataire en question
n’était pas justifié d’stre dédommage au-deld de la valeur nominale
de I'obligation en dollars-papier. Il n'avait pas fourni la preuve
d’avoir essuy¢ des pertes du fait de ce mode de remboursement, et
TEtat fut acquitté.

Nussbaum clét le débat sur cet arrét pa.r la pertinente remarque
que voici (op. cit., p. 287): |

«Tn conclusion, the damages theoretically awarded by the Court
amounted to nothmg Practically, the elimination of gold clauses
from government bonds was confirmed. »'

La question de ]’appllcatlon de la « Jomt Resolution » aux
obhgatlons libellées en plusuaurs monnaies fut poscée devant la Cour
supréme fédérale dans l'affaire Guaranice Trust Co. ¢. Henwood
( 307 US 247}, L'objet du différend était e service d’obligations
émises par une socicté américaine et paydbles en « dollars 1000,
pavable in gold coins in the United Sta.tes of America or the
equivalent to the standard weight and ﬁneness as it existed on
January 1, 1912 ». Les obligations portzuent en outre la disposition
suivante: «Payable at the option of the holder ... in London,
England, at pounds 205.15.2 O in Amsterdcmm Holland, at z.490
guilders or in Berlin, Germany, at 4.200 mark or in Pans France,
at 5.180 francs. » Les pI‘OprletaerS de ces obligations demandaient
le paiement en florins néerlandais — la monnaie la moins dépréciée
a I'époque. Or, la Cour supréme américaine conclut que la « Joint
Resolution » était aussi applicable a de telles obhgatlons libellées
en plusieurs monnaies:

«The Joint Resolution operatcd to make the bond dischargeable

“in current U.8. legal tender—a dollar of lega.l tender to be repaid for
every dollar borrowed. » l

.- Les tribunaux américains ont égaleme:nt appliqué la « Joint
Resolution » & des cas ol le créancier et le debiteur étaient des
étrangers — interprétation qui est commandée par la teneur méme
de cette loi. .

Ainsi, dans Vaffaire Compania de Ime:rswnes Internacionales c.
International Mortgage Bank of Finland (269 NY 22, 198 NE 671},
la Cour d’appel de New York conclut que le réglement entre un

!
i
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créaricier étranger et un débiteur éfranger devait se faire en dollars-
papier au ‘'montant nominal de l'obligation. Nussbaum (op. cit.,
p. 436) commente cette décision de la maniére suivante:

«In a gold clause litigation in which both plaintifi and debtor
were foreign corporations, American law undoubtedly applied, be-
cause the bond at bar was a typical American gold dollar bond with

" every indication that the debtor had placed it under American law.

- But the court went out of its way by declaring that an American

court must apply the Joint Resolution regardless of whether the
debt would otherwise be governed by some foreign law. »

3. 11 a déja été souligné que la « Joint Resolution » a eu des
‘répercussions bien au-deld des frontiéres américaines; elle n'a pas
seulement été appliquée par les autorités américaines i 1'égard
d’emprunts qualifiés d’« internationaux » par la doctrine frangaise,
mais aussl par les pouvoirs publics — y compris les tribunaux —
d’'un grand nombre de pays a 1'égard d’obligations libellées en
dollars, et qui, en vertu de cette résclution américaine, ont déclaré
nulles et de nul effet les clauses-or insérées dans de telles obligations,
Il n'est pas possible de fournir une énumération exhaustive des
pays qui ont ainsi utilisé la « Joint Resclution » de 1933. On peut
cependant citer, & titre d’exemple, les pays suivants: _
~a) La Grande-Bretagne. — Dans l'affaire The King c. Inier-
national Trustee for the Protection of Bondholders Co., la « House of
Lords » s’est basée sur la résolution américaine pour apprécier un
emprunt émis a New York par le Gouvernement du Royaume-Uni.
L’emprunt était «a secured loan convertible, gold notes », payable
«in New York in United States gold coin or at the option of the
holder in London sterling ».

- La « House of Lords » jugea que « the proper law of the contract
is the law which prevails in the city of New York» (voir Law
Reports, Appeal Cases, 1937, p. 550). La Cour en- conclut:

« The gold clause, designed as a protection against depreciation
of the currency, has in this case been defeated in its object by the
special legislative provisions of the Joint Resolution. » (0p. cit.,
p.561) |

b} L’Awutriche, — Dans un avis consultatif du 26 novembre 1935,
la Cour supréme conclut également que la résolution américaine
était applicable 4 certains emprunts d'Etat autrichiens, en 'espéce
les emprunts de la Société des Nations et I'emprunt international
de 1930, et entrainait la nullité de la clause or y attachée (voir
-Amiblatt der Osterreichischen Justizverwaltung, 1935, p. 106; J. D.
‘Inter., 1936, 442, 717). La Cour, en cette affaire, prononga entre
‘autres:. o ' .

« D’aprés I'avis de la Cour supréme, UEtat fédéral autrichien, en
exécutant ses obligations envers les perteurs de titres des tranches
américaines de I'emprunt de la Société des Nations et de 'emprunt

- .international de 1930 du Gouvernement fédéral, peut se fonder sur
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la loi des Etats-Unis d’Amérique du 5 juin 1933 (Joint Resolution)
et peut donc se libérer de son obligation concernant tant le capital
de ces obligations que les coupons y afférents en payant en doliars
actuels la somme libellée sur ces titres, » -

c) Le Danemark. — La Cour supréme du Danemark arriva a
des conclusions identiques dans ses arréts précédemment évoqués
{supra, par. 136) dans les affaires Siderberg c. Kobenhavn Telefon-
aktieselskab, et Vereemiging voor den Efjckitenhandel te Amsterdam
c. I'Etat danois.

d} La Finlande. — « The Committee of the Amsterdam Stock
Exchange » intenta procés contre I'Etat finlandais au sujet du
service de certaines obligations libellées en dollars-or, New York
figurait comme lieu de paiement. Le demandeur réclamait le
remboursement en valeur d’or.

Or, dans son arrét du 23 décembre 1937, la Cour finlandaise
s’est basée sur le point de vue suivant lequel la résolution américaine
devait venir en application, en vertu de quoi elle arréta que «the
validity of a clanse of the kind previcusly mentioned has been
abolished by the said Joint Resolution » (voir le Bulletin de I'Insti-
tut juridique international, 1938, t. XXXVIII, pPp- 280-282).

e) La Norvége. — La Cour supréme de Norvége conclut de méme,
dans V'affaire L'Etat norvégien c. Stavanger Sparckasse, Forsikvings-
selskapet Minerva et Forsikringsselskapet Vzkmg L'arrét fut rendu
le 8 décembre 1937.

I.a Cour supréme de Norvége prononga entre autres:

. ¢’est aux Ftats-Unis que se rattache le plus étroitement 'enga-
gement juridique que comportent les obligations. A moins que des
considérations particuliéres n'aboutissent: & des conclusions diffé-

rentes ... cet engagement contractuel! doit étre apprécié selon la lot
américaine et, en 'espéce, la loi américaine doit jouer dans la ques-

.....

tion de la validité juridique de la clause or portée par les obligations. »
(Norsk Retstidende — Gazette judiciaire —, 1937, p. 888.)

f) La Suéde. — I.e 30 janvier 1937, la Cour supréme de Suede
rendit son.arrét dans l'affaire Skandia c. I'Etat suédois. L'affaire
portait sur des obligations libellées en dollars et assorties de
clause-or, emprunt lancé par I'Etat suédois sur la place de New York
et avec New York comme lieu de paiement. La Cour conclut a la
nullité des clauses-or en vertu de la résolution américaine de 1933.
Elle déclara entre autres:

« Under such circumstances there is no, vahd teason for Swedish
jarisdiction to disregard the ... close connection of the bonds with
the State of New York and to deprive the legislation of that state
invalidating the gold clause of its effect upon the legal relationship
between debtor and bondholder. » (Bulletin de UInstitul juridique
snternational, t. XXXVI, 1037, pp. 327-330.)

g) La Belgique. — D’aprés les renseignements fournis par Nuss-
baum (op. cif., p. 429), la Cour de cassation de Belgique aurait
abouti au méme résultat dans son arrét rendu le 24 février 1g38.

i
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En outre, selon Nussbaum également, des tribunaux italiens se
seraient arrétés A des conclusions identiques.

FRANCE
I

143. La doctrine francaise des emprunts internationanx

L’allégation qu’'avance le Gouvernement fran¢ais dans le mémoire,
pages 29 et suivantes, et dans la réplique, pages 386 et suivantes, et
selon laquelle les emprunts dits «internationaux » auraient un statut
A part, refléte les régles juridiques du droit interne frangais sur les
emprunts internationaux, telles qu’elles ont été consacrées par la
législation et la jurisprudence francaises.

IT

144. La lov monétaive du 25 juin 1928 avec modifications.

1. La loi monétaire du 25 juin 1928 (annexe 27 4} a dévalué le
franc francais, en ramenant sa valeur de 322 milligrammes d’or fin
4 65,5 milligrammes. Cela a valu au franc la parité de 25,52 francs
pour un dollar américain, et de 124,21 francs par livre anglaise.
L’article 2 de la loi, deuxiéme alinéa, disposait amsi:

«La présente définition n’est pas applicable aux payements
internationaux qui, antérieurement & la promulgation de la pré-
sente loi, ont pu valablement étre stipulés en francs-or. »

Cette disposition intreduit pour la premiere fois, dans la législation
francaise, la distinction entre « emprunts internationaux » et « em-
prunts internes ». Néanmoins, cette distinction avait été pratiquée
par la jurisprudence déja avant la promulgation de la loi de 1928.
L’arrét de la Cour de cassation, en date du 7 juin 1920 — dans
Yaffaire New York Life Insurance Co. ¢. Deschamps —, éclaire de
fagon intéressante les motifs économiques ayant déterminé la dis-
tinction qu’établit le droit francais entre les clauses-or insérées dans
des obligations internationales et celles insérées dans des emprunts
internes francais. Sous le couvert de la loi du cours forcé, introduite
en France pendant la premiére guerre mondiale, une compagnie
d’assurances américaine avait essayé de payer en francs-papier une
police d"assurances sur la vie, assortie de clause-or et contractée par
un Frangais. Or la Cour de cassation reconnut a la compagnie
d’assurances l'obligation de payer selon la valeur-or. Les intéréts
de la France, comme nation créanciére, furent fortement soulignés
dans P'arrét, on il est déclaré entre autres:

« Attendu que cette convention, passée avec un étranger, dont
I'exécution doit avoir pour résultat de faire rentrer en France la
monnaie d'or, n’est nullement en contradiction avec la loi d’ordre
public qui oblige un créancier 4 recevoir en France le paiement de
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sa créance en papier-ayant un cours forcé d'une valeur légalement
équivalente & la monnaie prévue au contrat; qu’elle répond pleine-
ment, au contraire, au but poursuivi par le législateur, I’ordre public,
exclusivement fondé sur un intérét national... » (Revue de droit infer-
national privé et de drovt pénal injernational, 1921, t. XVII, p456.)

Nussbaum (op. cit., pp. 271-272) fourmt les précisions suivantes
sur les intéréts créanciers de la France ayant dicté la régle de arti-
cle 2, deuxiéme alinéa, de la loi de 1928 sur le statut prwﬂegle des
emprunts internationaux:

« On the whole, however, the French doctrine has greatly served
French national interests so strongly emphasized in Deschamps c.
New York Life Insurance Co. During a period of thirty years before
World War I,-foreign loans amounting to forty billion francs were
floated in France. A considerable part, if not the majority of these,
contained gold clauses. Such clauses were probably used to a still
greater extent in French post-war loans to foreign debtors. True,
there are a few cases of gold clauses undertaken by French debtors
particularly in American pest-war loans, but weighed against
French creditors’ gold clauses, the labilities side is negl.igibl'e. The
fight for the maintenance of the contractual stipulations was
conducted in France with rcmarka.ble frankness under the slogan
of ““protection of French savings” (épargne). This motive found its
most striking expression in 1936 when,the astounding legislative
attempt was made to extend the maintehance of the original parity
te “international” contracts with no gold clauses. It is worth
noting that André Matter in his Tradété juridigue de la Monnaie et
du Change interprets the French cases to mean that abrogation of
gold clauses through the institution of cewrs forcé, operates only
in favor of French debtors, but does not give relief to fore;gn
debtors of French creditors. »

Le but de laloi fut précisé avec une ca.nde!ur sans précédent dans les

motifs des modifications de 1937 {annexe 27 ¢) ; en voici un exemple:

@« Armés de ce texte, les porteurs fran(;als d’obligations étrangéres

pouvaient entamer devant les tnbun'lux de leur pays des batailles

oi1 la victoire leur était assurée, mais 4 une condition: celle d'une
stipulation de payement en franc or, ou en valeur or, »

Or, méme au regard du droit mtcrne‘ frangais, la notion des
« emprunts internationaux » manguait de n(,ttcte Ni la loi de 1928,
ni la jurisprudence antérieure ne fournissaient une définition sans
équivoque de cette formule. Aussi, le droit frangais a-t-il fait preuve
de Dbien des flottements dans les interprétations qu'il en donne.
Van Hecke (Probiémes juridiques des emprunts iniernationaux,
p. 185) et Nussbaum (Money in the Law, pp. 264 et s5.) passent
en revue les perplexités que le droit francais a éprouvées en face
de ce probléme. Van Hecke déclare: |
«A lorigine, la distinction avait une SIgmﬁcatlon nettement

nationaliste: lautonte des lois monétaires, 1mposees dans l'intérét
national, ne pouvait s’exercer au detrlment des créanciers fram,.ns »

(Op. cit., p. 185.) : Lo
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Dans une nouvelle tentative de définir la notion des « emprunts
Internationaux », Ia Cour de cassation avait conclu — dans un arrét
du 23 janvier 1924 — que le lien de paiement devait constituer
Télément décisif, Ta Cour déclara entre autres: '

« Mais attendu que le cours forcé, mesure prise dans lintérét
‘national; est restreint au territoire de la nation qui linstitue, et
-qu'il ne suit pas les valeurs circulant A I'étranger; que, dans Uespéce,
il s'agit d'un paiement 2 faire, non sur le territoire francais, mais
en Suisse, .en monnaie étrangére, qu'en conséquence, la’ monnaie
- employée a ce paiement ne peut étre soumise au cours forcé ordonné
par le Gouvernement francais... » (Clunet, Journal du droit inter-
national, tome DI, 1924, p. 686.)

- Cependant, une telle définition aurait eu des conséquences ficheu-
ses pour les intéréts des créanciers frangais, Comme le dit Nussbaum
{op. cit., p. 264):

« The new doctrine of the court, making the place of payment
decisive as to gold clause abrogation, would have led to an invalida-
tion of gold clauses embodied in French loans to foreigners and
providing for a French place of payment. In view of the tremendous
national mterest in this sitwation, Paris being the place of payment
in nearly all French loans to foreign governments and enterprises,
the French Minister of Justice, by circular letter, asked the #rocu-
reurs généraux (Attorneys General at the appellate courts) to

- contest the “place of payment” theory. »

Dans sa circulaire du 18 juillet 1926, adressée aux procureurs
généraux, le ministre francais de la Justice souligna que la distinc-
tion devait s¢ baser sur le fait « que les contrats rentrant dans cette
catégorie sont ceux qui concernent des opérations qui, se pour-
suivant sur le territoire de deux Etats, se réglent par un appel de
change d’'un Etat sur un antre Etat, et aboutissent finalement 2 un
réglement de pays & pays... » (Clunet, Journal du droit infernational,
tome DIV, 1927, p. 238).

A la suite de cette intervention, le procureur général Matter
adopta la thése — que la théorie appelle assez communément la
doctrine Matter — suivant laquelle ce serait « le double mouvement
d’importation de France et de retour en France, ce « va-et-vient »
qui confére aux conventions ce caractére international » (Clunet,
Journal du dvoit international, tome DVIII, 1931, p. 6). Clest cette
doctrine de droit interne, lancée par le procureur général Matter
pour les besoins d'interprétation du droit frangais, que le Gouverne-
ment francais entend .apparemment produire maintenant comme
principe général de droit international {voir le mémoire, p. 30).

2. La loi monétaire du 1°r octobre 1936 (annexe 27 §) dévalua le
franc une fois encore. En vertu de Uarticle 2, la parité-or fut réduite
4 43-49 milligrammes d’or au titre de goo milliemes de fin. Cepen-
dant, la loi de 1936 s’engagea encore plus loin que la loi de 1928
dans la vole de traiter les emprunts internationaux A part en ce
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qui concerne le paiement. En effet, I artu:le 6 déclare (premier et
deuxieme alinéas):

« La nouvelle définition du franc n'est pas applicable aux paye-
ments internationaux qui, antérieurement a la promulgation de la
présente loi, ont été stipulés en francs. A I'égard de ces payements
internationaux, l'unité monétaire frangaise sera définie conformé-
ment 4 la loi monétaire en vigueur en France & 1'époque oll a été
contractée 'obligation, cause du payement.

Est payement international un payement effectué en exécution
de contrat impliquant double transfert de fonds de pays A pays. »

Selon la loi de 1928, c¢’était seulement les contrats internationaux
assortis de clauses-or qui devaient étre exécutés d’apres la. parité-or,
alors que la loi de 1936 prescrivait que fout émprunt international
libellé en francs devait étre payé d’aprés la parité-or en vigueur a
I’époque de la conclusion de 1'obligation.

Ce a quol visait cette extension, c'était encore de favoriser les.
intéréts des créanciers francais. On peut, une fois de plus, faire état
des travaux préparatoires de 137, ot il est dit entre autres:

« Cette commission, désireuse d’assurer la pl’OtECthl’l de tous les
porteurs frangais d’ obhgahons étrangéres, souhaitait ardemment que
ceux-ci ne fussent jamais repoussés dans leurs demandes devant les
tribunaux francais,

Les arguments invoqués & I'appui de cette thése ont été d3veloppés
a fa tribune du Sénat le 30 septembre 1936 par M. Dumont lui-méme,
4 l'occasion de la discussion de la derniére loi monétaire; l'orateur
demandait que dans cette loi fiit insérée une dlSpOSltlon grice a
laquelle les obligataires francais ne se verraient plus opposer devant
les tribunaux francais l'absence de la clause-or dans leurs instances
contre des emprunteurs étrangers. » [ Annexe 27 ¢.)

Cependant, on se rendit bientdt compte que cette extension de
ta doctrine des emprunts internationaux était une erreur, car ses
conséquences pouvalent se révéler fort génantes pour les débiteurs
francais. Ce point de vue fut élucidé de fagon particulierement
convaincante par le ministre des Finances, dans le passage suivant
d'un discours qu'il fit devant la Chambre le g février 1937:

« Or, cette situation risquerait d’avoir de lourdes conséquences
pour le Trésor frangais. Le Trésor est en effet débiteur, soit comme
emprunteur direct, soit comme garant, d'un certain nombre d’obli-
gations libellées en francs dont le total est certainement supérieur
4 un milliard et demi. Obliger le Trésor 4 revaloriser cette dette en
francs de 1928, c’est lui infliger une charge supplémentaire de I'ordre
de 600 millions au moins, charge qui ne sera compensée par ancun
avantage d’aucune sorte. De méme, je crois que pour I'économie
frangaise tout entidre, le montant de la dette qui risque d’étre
valorisé par les dlsposmons de l'article 6. 'emporte grandement sur
le montant des créances sur lesquelles un' versement supplémentaire
peut &tre raisonnablement escompté. » (Jowrnal officiel, To février
1937, Débats parlementaires, Ch. d. D.; p. 408; voir aussi Revue
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critigue de droit inlernational, tome 32, 1937, p. 445, ainsi que Nuss-
baum : op. cit., p. 266.)

11 s’ensuivit que la loi de 1936 fut modifiée par celle du 18 février

1937

La loi du 18 février 1937 (annexe 27 @), tendant & modifier
lartlcle 6 de la lol monétaire du r® octobre 1g36, dispose entre
autres:

« Art. 1. — Est abrogé l'art. 6 de la loi menétaire du 1T oct.
1¢36.
Art. 2. — Les dispositions de la lol monétaire du 1er oct. 1936

ne sont pas applicables aux payements internationaux qui, anté-
rieurement 4 la promulgation de cette loi, ont pu valablement étre
stipulés en francs-or. »

En d'autres termes, ces dispositions réintroduisent les régles
. primitivement fixées par la loi du 23 juin 1928 relatwement aux
emprunts internationaux.

En complément des citations qui précédent concernant les motifs
de la modification de la loi de 1937, 1! faut relever le passage
suivant, extrait du rapport de M. Jammy Schmidt, rapporteur
général de la Commission des finances, qui éclaire les motifs
déterminants en l'occurrence:

« Mais il n'a été questlon ]usqu ici que des _porteurs francais
d’obligations étrangéres, c’est-d-dire du cas oll les capitalistes
frangais ont donné des capitaux A des emprunteurs étrangers. Or
surtout depuis la guerre, il est souvent arrivé que des I‘rangms
Etat, collectivités publiques et sociétés, se soient tournés vers
I'étranger peour faire appel a ses dlspomblhtcs de capitaux; or, la
régle nouvelle posée par l'article 6 joue dans les deux sens et
s'impose aux emprunteurs francais de capitanx étrangers avec la
méme rlgueur qu'aux emprunteurs étrangers de capitaux francais;
étant donné le volume des emprunts placés & 'étranger, il est &
craindre que le préjudice subi par les collectivités francaises du fait
de lapplication de l'article 6 ne soit supérieur au bénéfice résultant
de ce méme article pour les porteurs frangais d’emprunts étrangers;
il me faut pas oublier, en effet, que non seulement la charge d’intérét
mais également celle’ de capltal sc trouve accrue par les dispositions
du texte dont il s'agit. » (dnnexe 27 c.)

Les autorités francaises attachérent tant d’importance 4 enlever
4 la loi du 1% octobre 1936 tout effet préjudiciable a I'économie
francaise, que l'article 4 de la nouvelle loi fut rédigé comme suit:

« Les dispositicns de Ja présente loi auront effet & partir du
et oct, 1936, »

La date du 1¢r octobre 1936, c’était la date de la promulgation
de la loi monétaire de 1936, de sorte que la disposition de la loi de
1937 fut dotée d'effet rétroactif afin d’annuler toutes les consé-
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quences facheuses que les dispositions de larticle 6 de la lof
antérieure auraient pu avoir pour l'éconormnie francaise. '

4. Les manipulations législatives que nous venons d’analyser
jettent une lumiere des plus étranges sur 1’111(3gd.t101’1 de la TPartie
adverse suivant laquelle la doctrine frangaise des emprunts inter-
nationaux aurait acquis une validité générale dans le droit inter-
national. Lorsqu’en 1936 on estima que les intéréts de la Irance
en tant que pays créancier imposaient l'extension de la doctrine des.
emprunts internationaux aux cmpruntq francs non assortis de
clause-or, la loi fut meodifiée en conséquence. Lorsque, peu de
temps aprés, on s’avisa que cette extension constituait une

‘erreur en ce sens que, Sous sa nouve;lle forme, la doctrine
« S’lmp()s:c aux emprunteurs fran(;'lis de capit'i,ux étrangers avec la.
méme rigueur gu’aux empruntenn étrangers de capitanx francais »
(voir annexe 27 ¢), on S'empressa, avec cffet rétroactif, d’ a.broger'
ces d15p051t10ns Le législatenr francais ne semble pas, alors, s'étre
beaucoup préoccupé des aspects de droit international se rattachant.
a T'une et a Yautre de ces mesures législatives.

—_—
|

145. La pratique francaise concernant les emprunts internationaux

En dépit des régles formulées dans la loi du 25 juin 1928 et des.
allégations de la Partie adverse, telles qu ellcs, sont avancées dans.
ses pieces de procédure en la présente affairc — 3 savoir que les.
emprunts internationaux assortls de dauses -or sont dans une

le Gouvernement frangals n’a pas pave ses propres emprunts dEtat
sur cetie base.

- Nussbaum {op. ¢it., pp. 273-274) donne -les précisions suivantes.
sur cette étrangeté:

« The latter was then practically ab'mdoned by the French
Government and the French corporations.'Relying on the American.
Joint Resolution of 1933, they discontinued gold payments on their
American loans, contrary to the mtemdtlonal contract theory. »

Selon les renseignements fournis par lAnmml Report of the
Foreign Bondholders for 1038 (pp. 556 et ss ), il s’agirait des em-
prunts suivants, libellés en dollars:

« The dollar debt of France is made up of 2 issues of the National
Governments, totaling $gz.270.800 and iz corporate issues with
Government guarantee, tetaling $zr. 147 000 or a grand total of
$113.417.800. » :

Les deux emprunts d’Etat en cause etzuent @) «20 Year External
Gold Loan 749, Bond payable 1T June 1041 », et ) «25 Year
Sinking Fund 7%, Gold Bonds payable December 1, 1949 ».
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Selon la loi monétaire du 25 juin 1928, la parité-or du franc par
rapport au dollar éfait de 23,52 francs par dollar. Le Gouvernement
francais continuait de régler les intéréts et le remboursement desdits
emprunts-dollars au taux de cette parité, méme aprés la dévaluation
du dollar en 1933, de sorte que le paiement se faisait sur la base de
la parité antérieure; voir, & ce sujet, les renseignements que donne
la banque Morgan, dans une lettre du 1°° mars 1957 (annexe 27 e et ).
. Par la loi du 1r octobre 1936, le franc subit une nouvelle
dévaluation. Sur la base de cette derniére, le réglement selon la
parité-or aurait dit se faire au taux de plus de 36 francs par dollar.
Or le réglement s'effectuait dés lors non plus sur la base de la
valeur-or, mais en dollars-papier ou en francs-papier selon le cours
de 25,52 francs par dollar — ce qui ressort des avis des 28 novembre
1936 et 20 mal 1937, publiés dans The Commercial and Financial
Chronicle, New York (annexe 27, g et h).

Puis vint la nouvelle dévaluation du franc, en 1937, dont il
résulta que le paiement se faisait selon la valeur nominale des
obligations, par paiement en dollars-papier ou en francs-papier, a
la contre-valeur au cours du jour {voir également l'annexe 27 f).

En réglant les importants emprunts susmentionnés, libellés en
dollars-or — emprunts qui manifestement rentreraient dans la
catégorie des «emprunts internationaux » selon la doctrine fran-
¢aise —, le Gouvernement frangais ne s’est pas considéré comme
tenu d’effectuer un réglement exceptionnel basé sur la valeur-or,
comme le voudrait la thése qu'il oppose & la Norvége en la présente
affaire. Dans cet ordre d’idées, il n’est pas sans intérét de relever
les conclusions du « Foreign Bondholders’ Protective Council », dans
la publication précitée (Annual Report of the Foreign Bondholders
for 1938, p. 24, cf. p. 556), se référant entre autres au réglement
des emprunts frangais:

« Insofar as the Council has information, no gold dollar bonds
issued by any country are now being served (either partially or in
full) in gold, as to interest or sinking fund, even where the contrac-
tual obligation requires gold service, nor are such gold dollar
bonds being served in United States currency in amounts equi-
valent to gold service; on the contrary, all such gold dollar bonds
{so far as the Council is informed) are being served in United States
currency, dollar for dellar... »

v

146. L’avis arbitral du 25 mars 1955 concernant les emprunts
d'Etat japonais

I arrangement intervenu entre }'Association nationale des por-
teurs francais de valeurs mobiliéres et I'Etat du Japon n’est pas
sans intérét pour l'affaire en instance.

En 1910, le Gouvernement japonais avait lancé, sur le marché
financier frangais, un emprunt de 450 millions de francs. La plupart
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L’article 47 dudit décret dispose comme, snit sur 'obligation de '
la Banque de convertir ses billets en or:

« La Banque aura l'obligation d'échanger-des billets de banque
émis, & chaque demande et en quantités illimitées, contre des
monnaies or.

Le terme auquel la Centrale de la Banque a Varsovie commencera
I’échange cbligatoire des billets contre I'or, selon la loi monétaire,
sera établl par un décret du Conseil des ministres... »

Par Vordonnance présidentielle du 2¢ janvier 1924 {Journal des
lois de 1924, n° 7, poz. 65), la parité d’or du zloty — unité monétaire
de la Pologne — fut fixée a 1 zloty égal a 1/31000 du kilogramme
d’or & goo milliémes (artic]e 4). Les ordonnances du 13 octobre 1927
{Journal des loz’s de 1927, n° 88, poz. 790, art. 2} et du 5 novembre
1927 (ibid., n° g7, poz. 855, art. 3) modifitrent la panté d’'or a
5332 zlotys par kllegrd.mme d’or au titre de goo milliémes de fin
(1 kg. d’or pur égal A 5924,44 zlotys}. i

En outre, I'ordonnance précitée du 5 novembre 1927 ( Journal des
lois de 1927, n° 97, poz. 856) compléta larticle 47 du décret du
20 janvier 1924 sur la Banque de Pologne|de la maniére suivante:

«...la Banque échange les billets de banque selon son choix:

a} contre des monnaies d’or;

b} contre des barres d'or & proportlon dc 5924,44 zloti pour 1 kg.
d’or pur;

¢} contre des chéques étrangers en va]eurs pouvant étre échangées
4 proportion de parité monétaire...
L’échange peut uniquement se faire &'la Centrale de la Banque

4 Varsovie, et uniquement de sommes dépassant zo.ooo zloti. »

La Pologne était primitivement l'un des six Etats qui, en 1933,
formérent le « bloc-or »3. Ce bloc se proposait, en dépit de la crise
mondiale, de maintenir «the free operation of the gold standard
at the existing parities and within the framework of the existing
laws » (Nussbaum: Money in the Law, 1950 p- 511). Mais, comme
le fait remarquer Nussbaum (op. cit., p. 511):

« As early as 1934, Poland, Italy and Belgium, unable to abide
any longer by the policies of the blec, withdrew. France, the Nether-
lands and Switzerland’ followed suit m‘ 1936. »

L’article 47 de la loi précitée de 1924 slur la Banque de Pologne
fut amendé par la lol du 24 mars 1939, suivant laquelle la Banque
cchangcrat les billets de banque umquerncnt « contre des cheques
de I'étranger selon le cours de la Bourse monétaire de Varsovie, en
observant les décisions de la loi monétairé et les réglements sur les
opérations d’argent avec I'étranger ». Cette loi ne prévoyvait plus
de limite de 1'échange de sommes dépassant z0.000 zlotys.

! Les autres Etats étaient la Belgique, la France I'Italie, les Pays-Bas et
la Suisse. .
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Le décret du 28 novembre 1950 (Journal des lois de 1950, n° 50,
poz. 459, art. 1¢7} fixe la parité d’or du zloty i 0,222168 gramme
d’or par .

Toutefois, selon les informations émanant du ministére des
Affaires étrangéres de Pologne, «depuis la fin de la Iime guerre
mondiale, la législature polonaise ne prévoit pas d’échange de
banquenotes contre I'or »

II

148. Les clauses-or selon le droit polonais

La législation polonaise a fait une distinction entre les clauses-or
insérées dans les cbligations libellées en monnaie nationale et celles
insérées dans les obligations libelléesen «unité monétaire étrangére ».

a) Obligations libellées en monnaie polonaise. — La réforme

monétaire de 1924 admit la clause de «zloty-or ». L’ordonnance
présidentielle précitée du 5 novembre 1927 (articles 14 et 16) a
réglé le mode de remboursement des obligations libellées en zloty-or
et émises antérieurement a I'entrée en vigueur de cette ordonnance.
De telles obligations devaient étre remboursées dans la proportion
de 1 zloty-or égal a 1,74 zloty-or selon la parité de 1927. Les
obligations contractées en zloty-or aprés l'entrée en vigueur de
ladite ordonnance de 1927 devaient étre payables selon 1'équivalent
de 900/5332 de gramme d’or pur pour un zloty-or,
. Cet état des choses fut medifié par le décret présidentiel du
z septembre 1939, article z (annexe 28 a), qui, pour la durée de la
guerre, a égalisé le zloty-or et le zloty en circulation, Le décret
du 27 juillet 1949 (annexe 28 b}, article 6, confirme définitivement
I'égalisation du zloty-or avec le zloty en circulation. Selon les
informations regues du ministére des Affaires étrangéres de Pologne,
ce principe est « adopté également pour les créanciers domestiques
ainsi que ceux de I'étranger ».

Selon les renseignements qui précédent, il est tout” & fait clair
que, d'aprés le droit polonais, les clauses-or insérées dans les obliga-
tions libellées en devises polcnaises sont de nul effet, le créancier
soit-il ressortissant national ou étranger. Le réglement se fait en
zloty-papier 4 la valeur nominale de I'obligation.

b} Obligations libellées en monnaie étrangéve. — Pour ce qui est
des clauses-or dont sont assorties les obligations libellées en une
monnaie. étrangére, I'ordonnance présidentielle du 1z juin 1934
(annexe 28 ¢), article 4, premier alinéa, dispose ainsi:

«La validité de la stipulation sur le paiement de créances en
monnaies étrangéres en or ou selon l'équivalent de l'or en unité
monétaire étrangdre est évaluée selon le droit du pays dans la
devise duquel Ja valenr de la créance est exprimée.»

Cette disposition a donc pour conséquence que lorsque la clause-or
est annulée ou suspendue par la législation du pays étranger en
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question, la méme clause devient caduque envers un débiteur (ou
créancier) polonais, le lieu de paiement soit-il en Pologne ou dans
le pays étranger en cause. Martin Domke, dans son étude intitulée
«La clause-or dans la législature polonmse du 12 janvier Ig34 »
(Bulletin de la Société de législation comparée, t. 63, 1933-1934,
pp. 365 et ss.), confirme cette mterpretauon de la loi dans les
termes suivants:

«Le point de vue essentiel adopte pour les palements interna-
tionaux libellés en valeur-or est le suivant: la clanse-or n’est valable
qu'autant.qu'elle sera reconnue par la législation des nations dont
la monnaie a servi au libellé des créances {art. 4). Il n’est donc pas
question de répudier totalement la clause-or, comme aux Etats-
Unis; le décret prétend déterminer les limites dans lesquelles la
clause-or reste applicable.

En ce qui concerne les dettes libellées en monnaie étrangére non
dépréciée, le débiteur ne peut s’acquitter que par le paiement en
valeur-or. Mais s'il s'agit de dettes contractées dans une monnaie
étrangére actuellement dépréciée (livre sterling ou dollar), 1l reste
4 savoir si le paiement doit se faire en Pologne ou 4 1'éiranger
{art. 1, al. 2}. Dans le premier cas, la dette devra étre changée en
zloty actuel et pavée en cette meme monnaie. En ce qui concerng
le cours du change, on n’aura qu’a adopter celui.du jour précédant
I'échéance (art. 2). Les nombreux billets de change établis en
Pologne en sterling-or et dollar-or ne seront plus payables en valeur-
or, mais an cours des traites & vue au jour de I'échéance {art. 7)...
Résumons: tout libellé en monnaie étrangére effective ou en valenr-
or est donc abrogé pour les paiements dans le territoire polonais.
Les dettes payables a 1'étranger, méme libellées en monnaie étran-
gére, n'ont pas subi de changement. Le débiteur peut s’acquitter
de sa dette en tous billets en espéces étrangéres ayant cours légal

- dans le pays du paiement (art. 3). Le débiteur polonais aura donc
la. possibilité de payer les dettes libellées or, aux Etats-Unis d’Amé-
rique par exemple, en dollars-papier. » (]?p 365-366.)

Ou bien, comme l'exprime Nussbaum (\ofo. cit., PP. 440-441):

« Other statutes evince a retaliatory feature. In Poland and
Austria enforcement of foreign gold clauses was abrogated where
this had already been done by whbat we have called the “law of the
currency’”.

L’article 4, deuxiéme alinéa, de l'ordonnance du 12 juin 1934
contient la trés intéressante disposition que voici:

«Le Conseil des ministres peut, par délibération, modifier la
validité des clauses-or insérées dans des obligations exprimées en
devises relevant du pays qui ou bien pratiquent d’autres régles
pour ia validité des clauses-or quand il s’agit d’engagements inter-
nationaux que lorsqu'il s’agit d’emprunts intérieurs, ou bien qui

“pratiquent des régles vy relatives contraires aux intéréts de la
Pologne ou de ses hab1tants » (Annexe 28 ¢.)

Manifestement, cette disposition s'éleve contre la législation
francaise qui distingue les clauses-or dans les emprunts internes de
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celles dans les emprunts internationaux afin de protéger les intéréts

des créanciers frangais d’obligations étrangéres. En dépit de la

régle générale édictée par l'article 4, au premier alinéa, le Conseil

des ministres peut donc, vis-a-vis d'une législation étrangére comme

celle de la France, déclarer les clauses-or nulles et de nul effet en

vertu du deuxiéme alinéa du méme article. .
L’article 5 de 'ordonnance de 1934 stipule que

« 8i la stipulation sur le paiement des créanciers par des monnaies
étrangéres d’or ou selon” l'équivalent d’or par unité monétaire
-étrangére est valide (art. 4}, et que cette créance est payable sur le
territoire de 1'Etat polonais, le débitenr peut la payer en argent
polonais selon le cours du mméral d’or au jour de l'exigibilité du
paiement. » ‘

Mais le décret présidentiel du 2 septembre 1939 modifie cette
dispoesition comme suit:

w Article 3. — 1. Dans tous les cas ot la clause demandant le
paiement d’une obligation pécuniaire en moennaie éirangére ou
selon la parité or en unité monétaire étrangére, est valide en vertu
du décret présidentiel du 12 juin 1934, et que cette obligation doit
étre exécutée en territoire polonais, le débiteur peut — tant queé
dure la guerre — payer son di en monnaie polonaise d'un montant
correspondant au montant nominal en la monnaie étrangére servant
directement ou indirectement 4 définir la dette en vertu de la clause
sur les moyens de paiement ou sur les modalités de paiement. »
{Annexe 25 a.)

Le droit polonais n'a pas adopté la distinction établie par la
doctrine francaise entre les emprunts dits «internes» et les
emprunts dits «internationaux ». Il détermine la validité d'une
clause-or selon des critéres tout différents. La législation polonaise
. reste manifestement étrangére 4 la thése francaise snivant laquelle
les emprunts dits «internationaux » pourraient faire l'objet d'un
traitement spécial dans le droit international en ce qui concerne la
validité des clauses-or.

I1X

"149. Conclusions

Des faiis qui viennent d’étre 1elate on peut tirer les conclusions
suivantes: '

Les clauses-or dont sont assorties les obligations libellées en
devises polonaises sont suspendues. Le réglement de telles obliga-
tions doit se faire en zloty polonais & la valeur nominale des
obligations.

Les clauses-or insérées dans les obligations libellées en devises
étrangéres sont invalidées et suspendues dans la mesure oll en
décide ainsi la loi du pays dans la devise duquel les obligations
sont libellées, Par conséquent, les clauses-or insérées dans des obliga-
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tions relevant d’emprunts qualifiés d'«internationaux » par la
these frangaise seraient en grande partie de nul effet en vertu de la
Iégislation polonaise. '

SALVADOR

150. Régime monétaive

Jusqu'en 1914, la monnaie du Salvador était basée sur l'éta-
lon d’argent. Trois banques privées se partageaient le privilége
d’émettre des billets avec obligation de les rembourser contre de
P'argent. A I'ouverture des hostilités en Europe, en 1914, 'obliga-
tion de la convertibilité fut suspendue, et les billets émis par les
trois banques furent déclarés instruments de paiement légaux.

En 1920, le Salvador adopte 1'étalon-or. L'unité monétaire fut
appelée «coldn », dont la parité était de 0,836 gramme d’or. Des
billets furent émis selon cette nouvelle unité monétaire, mais il ne
fut jamais frappé de pitces d'or. D’aprés nos informations, le
dollar américain servait aussi de monnaie légale, au taux de
1 dollar = 2 coldns. :

Par suite de la crise mondiale, I'obligation de rembourser les
billets contre de I'or fut suspendue par le décret du 6 octobre 1931
{annexe 29 a), cf. article premier.

II
151, Les clauses-or selon le droit du Salvador

1. Dettes d Etat : )

En 1922, la République du Salvador émit trois emprunts 4’ Etat
sur le marché de New York: ‘

Série A: obligations d’Etat 89, de 6 millions dollars;

Série B: obligations d'Etat 69, de £ 1.050.000;

Série C: emprunt d’Etat 79, de 10.500.000 dollars.

Les séries A et C étaient payables en « gold coins of the United
States of America ». La séric B avait été émise en substitution 2
certains autres emprunts d’Etat placés sur le marché financier de
Londres, mais restés inexécutés en 1915; cette série était payable
en livres sterling. :

La crise mondiale s’abattit lourdement sur le Salvador, en 1g32.
Le service des emprunts d’Etat fut interrompu pour un certain
temps. Puis il fut repris et exécuté en dollars-papier et en livres-
papter (selon la valeur dépréciée de ces devises), a la valeur nominale
des obligations d’Etat.

Tous ces emprunts auraient figuré dans la catégorie des emprunts
que la thése francaise qualifie d'«internationaux » Les porteurs
étrangers ne protestérent pas contre cc mode de paicment.
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En 1946, le reliquat des séries évoquées ici fut converti en de
nouvelles séries d’obligations d’Etat:

Emprunt d’Etat 43%, de 2.475.000 dollars;

Emprunt d’Etat 349, de 5.285.600 dollars;

Emprunt d’Etat 39, de 2.271.900 dollars;

Emprunt d’Etat 39, de 946.590 livres sterling.

Ces séries d’obligations portaient les dispositions suivantes
(anmexe. 2g B}, qui remplagaient la référence au paiement en or
insérée dans les obligations antérieures. '

Dans les obligations libellées en dollars:

« La République du Salvador ... contre valeur regue, promet par
la présente de payer au porteur le premier jour de janvier 1976,
dans le quartier de Manhattan, Cité et Etat de New York ... le
principal de ... dellars en numéraires ou en billets émis par les
Etats-Unis d’Amérique et ayant, au moment du paiement, cours
légal pour le pajiement de dettes publiques et privées (dans la suite
du présent texte et sur les coupons afférents a l'obligation en
question, appelés «monnaje légale »)... »

Dans les obligations libellées en livres sterling:

« La République du Salvador ... contre valeur regue, promet par
la présente de payer au porteur le premier jour de janvier 1976, 4
Londres, Angleterre ... le principal de ... livres sterling en numé-
raires ou en billets émis par 'Angleterre et ayant au moment da
paiement cours légal pour le paiement de dettes publiques et privées
(dans la suite du présent texte et sur les coupons afférents 4 1'obli-
gation en question, appelés « monnaie 1égale »)... »

1l n’a jamais été question de payer selon la valeur-or les obliga-
tions d’Etat primitivement émises,

2. Detles privées

Par la loi du 12 mars 1932 {loi de morateire), article 6, il fut
institué un moratoire des dettes en faveur de toutes dettes hypo-
thécaires et autres dettes privées. Cette loi fut amendée par celle
du 3 septembre 1935 et par le décret du 27 février 1936 sur «la
liquidation des dettes privées antérieures au 12 mars 1932 »
(annexe 2g ¢). L’article 4 de la loi de 1936 est ainsi congu:

« La totalité du solde df 4 la date du morateire objet de I'arti-
cle 1er de la loi sur la liquidation des dettes, sera exigible en la
monnaie du Salvador, calculée selon le cours de change de deux
coléns pour un dollar, lorsque I'obligation est libellée en une devise
étrangére ou constituée par des lettres de change. Lors de l'exé-
cution d’obligations libellées en devises étrangeéres ou constituées
par des lettres de change, le paiement doit par conséquent s’effec-
tuer en la monnaie du Salvador, et la conversion en cette moennaie
doit se faire dans ladite proportion. »

En d’autres termes, la disposition ci-dessus prescrit que toute
dette privée est payable en papier-monnaie du Salvador, qui sert
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de monnaie légale, Quand la dette est libellée en monnaie étrangére,
elle sera calculée en dollars puis convertie en coldns selon la parité
de 1 dollar pour 2 coléns. La disposition régit toutes dettes privées
tombant sous le coup de la loi de 1932, et base le palement sur le
principe nominaliste, v

l

152. Les exemples qui précédent, concernant la pratique des

tats, permettent de constater qu'un grand nombre de pays, par
leur législation ou en jurisprudence, ont réagi — tout comme la
Norvége — contre Peffet ou la validité des clauses-or.

L’analyse fait en outre ressortir que la doctrine des emprunts
internationaux adoptée dans le droit interne frangais, doctrine
manifestement en contradiction avec la législation et la pratique
de nombreux Etats, ne peut pas constituer un principe général
de droit international ainsi que le prétend le Gouvernement
francais.

Comme il a été annoncé au paragraphe 114, 'exposé ci-dessus
n’est d’aucune maniére exhaustif. Il pourrait étre complété par
des exemples que fournissent bien d’autres pays ayant pris des
‘mesures contre les clauses-or. Mais le Gouvernement norvégien n'a
pas eté A méme, dans le temps dont il disposait, de fournir une
plus ample documentation. Il renvoie encore a4 Nussbaum: The
Money in the Law, 2we édition, pages 280 et suivantes; voir en
particulier la note 5 aux pages 280-281. -

Addenduwm au paragraphe I4, voir ci- dessous aprés les conclu-
sions.

i
i
IV CoxcLusions
Le Gouvernement norvégien maintient les conclusions de son
contre-mémoire du 20 décembre 1956. ‘
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K ADDENDUM

Comme il a été signalé au pavagraphe 14, le ministére du Com-
merce de Norvége demanda par lettres du 6 mars 1957 adressées
au Crédit Lyonnais, au Comptoir national d’Escompte de Paris
et 4 la Banque de Paris et des Pays-Bas, d'obtenir — si possible
— communication de prospectus, de circulaires et de certificats
provisoires établis 4 'occasion du lancement des emprunts litigieux
sur le marché francais, cf. 'annexe 1 4 la duplique.

Le ministére est maintenant en possession de la réponse du
Comptoir national d’Escompte de Paris. Comme cette réponse lui
est parvenue au moment ot la duplique était déja sous presse,
on en est réduit 4 présenter cette nouvelle documentation sans
commentaire, 4 savoir:

1. Lettre du g avril 1957 adressée au ministére du Commerce
de Norvege par le Comptoir national d'Escompte de Paris (annexe
30 a A la duplique).

2. Lettre du 29 avril 1go3 adressée au Syndic de la Chambre
syndicale des Agents de change, Paris, par le Comptoir national
d’Escompte de Paris {annexe 30 8). ~

3. Prospectus pour I'emprunt 39 1903 du Royaume deg Norvége
{ cmmxe 30¢).

4. Lettre du g juin 1g03 adressée au directeur général du
Comptoir national d’Escompte de Paris, par la Compagnie des
agents de change — Chambre syndicale (annexe 30 4).

5. L’avis donné le g juin 1903 & la Ci¢ des Agents de change au
sujet de I'admission aux négociations de la Bourse des obhgaﬁom
de l'emprunt norvégien 3%, 1903 {annexe 30 ¢).

Le ministére du Commerce de Norvége et la Banque hiypothé-
caire du Royaume de Norvége viennent également de recevoir les
réponses du Crédit Lyonnais, et le Gouvernement norvégien se
permet de présenter ci-dessous, en annexes 3I et 32 a la duplique,
et sans commentaire, les divers éléments de ces réponses:

1. Lettre du 11 avril 1957, adressée au ministére du Commerce
de Norvége par le Crédit Lyonnais, Paris (annexe 37 a).

2. Avis de la Chambre syndicale des Agents de change de Paris
du 23 novembre 1808 {annexe 31 b);

3. Certificat provisoire de 1 obligation de 500 fr,, emprunt 1goo
(annexe 3Ic).

4. Avis de la Chambre syndicale des Agents de change de Paris
du 5 mai 1905 {anncxe 371d).

5. Certificat proviscire de I obligation de 50¢ fr., emprunt 1903
(annexe 3I¢).

6. Avis de la Chambre syndicale des Agents de change de Paris
du 16 mars 1906 (annexe 3If).
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7. Lettre dn 11 avril 1959 adressée & la Banque hypothécaire
du Royaume de Norvege par le Crédit Lyonnais, Paris (annexe
324a).

8. Avis de la Chambre syndicale des Agents de change de Paris
du 3 mai 1909 fannexe 32 b).

g. Avis de la Chambre syndicale des Agents de change de Paris
du 21 juillet 1gog (annexe 32c).

10. Avis de la Chambre syndicale des Agents de change de Paris
du 16 mars 1906 (annexe 324d).

(Signd) SVEN ARNTZEN,

Agent du Gouvernement
norvégien.
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349 1907 . . . . . S

Avis 1 1nsere dans « La Vle bm’maere n du 22 ]ullIct 1909,
relatif & l'introduction — 4 la Bourse de Paris — de
I'emprunt de la Banque hypothécaire du Rayaume de
Norvége 3% 9, différé 1gog . . .

Avis inséré dans « Le Messager de Paris » du 16 mars 1906
relatif a4 Uintroduction — 4 la Bourse de Paris — de
Iemprunt de la Banque nowegtenne des proprietés
agricoles et habitations ouvritres 3% % 1904 .

Lettre du 10 janvier 1921, adressée par la Hambro’s Bank
Ltd. au ministre de Norvége 4 Londres .
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Letire du 18 mars 1957, adressée par la Banque nationale
du Danemark au ministére du Commerce de Norvége, et
contenant un tableau des cours de vente de la livre ster-
. ling, notés 4 la Bourse de Copenhague pour les années
1918 A 1955 . .

Lettre du 16 mars 1957, adressée par la Banque nationale
de Sudde au ministére du Commerce de Norvége, et
contenant un t'!.bleau des cours moyens annuels de Ia
livre sterling, notés 4 la Bourse de Stockholm pour les
années 1918 & 1955 . . .

Extrait de Ja loi n°'5, en date du 1:3 aout 1915, rclatwe aux
tribunaux {(article 191) . Coe

Extraits du rapport, en date du 6 juin 1952, etabh par le
Comité de 1948 chargé d’étudier Ja question des établis-
sements publics {pp. 6-7} .

Extraits du rapport, en date du 13 mal 1933, etabh par la
Commission de 1953 chargée d'étudier la question des
établissements publics (p. 44) e

ALLEMAGNE

a) Extraits de la loi monétaire en date du 30 aolit 1924

b). Extraits de la loi n® 63 en date du 20 juin 1948, rela-
tive & la réorganisation du régime monéiaire (101 de
conversion) . .

¢) Extraitdel ordonnance en date du 28 septembrc Ig 14,
proclamant la nullit¢ de certdines conventions de
paiement ,

4} Extraitdela loi en date du 26 ] jum x936 sur tles engage-
ments pécuniaires contractés en devises étrangéres .

¢) Extrait de I'ordonnance en date du 16 novembre 1940
sur les avoirs valorisés (« wertbcsténdige Rechte »)

) Extrait de 'ordonnance. n° g2 en ‘date du 1 ]u1llet
1047 -

AUSTRALIE .

Extrait de la loi n° 14, en date du 24 aoiit 1934, rela-
tive aux obligations payables en or ou en un montant
équivalent en monmnaie de cours dans 'Etat de New
South Wales .

AUTRICHE

a) Ordomnance impériale, en date du 20 mars 1915, rela-
tive au paiement des dettes d'Etat relevant du droit
privé, libellées en or monnayé ou en une devise étran-
gere, et devant étre payées a l'intérieur .

4) Extrait de I'ordonnance du Gouvernement fedeml
en date du 23 mars 1933, sur I'exccution des obhga—
tions libellées en monnaies étrangéres ou en or {ordon-
nance sur'les clauses-or) . . . . . . . . ..
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AUTRICHE (suite):

¢) Proclamation parue dans « Wiener Zeitung » n° 116,
du 27 avril 1937, et relative a la loi BGBL n° I30/1937
sur les clauses-or .

d)} Extraits de la loi fcderale en datc du 27 avrll Ig 37

BRESIL . .

a) Extraits du décret n° 23.501, en date du 27 novembre
1033, relatif aux obligations assorties de clause-or . .

&) Décret-loi n® 236 en date du 2 février 1938, s'opposant
a Veffet de la clause-or envers les banques et établisse-

ments nationaux, et donnant de nouvelies directives . . .

¢) Décret-loi n® 1079 en date du 27 janvier 1939, dispo-
sant au sujet de la clause-or ou de la devise étrangére
dans les emprunts portant gage hypothécaire et
contractés avant le mois de décembre 1933 .

CANADA

a) Lol en date du 10 avril 1937, relative aux obligations
assorties de clause-or {1 George VI, chap. 33} .

b) Exposé fait par le ministre des Finances du Canada
lors du dépét du projet du « Gold Clauses Act » 1939,
devant la Chambre des Communes . . .

¢} Loi en date du 3 juin 193g, relative aux obhgatlons
assorties de clause-or (3 George VI, chap. 45) .

COLOMBIE . . . . . . v o oo ittt i

Extrait de la loi n® 167, en date du 19 novembre 1938
relative 4 la stabilisation monétaire {art.’ 3) ..

€UBA . . .. . ... .. ... ...‘ .....

a) Extralts du décret-loi n® 410, en date du :[3 aofit 1934,
portant modification au décret-loi n° 256 da 25 mai
1934 relatif au pouvoir libératoire de la monnaie et a
Vexportation de Vor .

b) Extraits de la lein® 13, en d’lte du 23 decembrc 1948
relative & The National Bank of Cuba . . . .

DANEMARK .,

@) Extrajt de la lol monétaire n® 66 en date du 23 mai
1873 . .

b) hxtralts de la 101 n° 116 en date du 7 'wrll 1936 rela—
tive 4 la Banque nationale du Danemark . . . . .

¢} Extrait de la loi n® 464, en date du 14 novembrc 1949,
relative 4 V'organisation des activités économlques a
ldpprowsmnnement en marchandises, etc. ;

4) loin® 254, en date du 27 novembre 1936, relative anx
clavnses-or. {La traduction est fournie par le Bulletin

de I Institut juridigue tniernational, t. XXXVI, p. 84.) .
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EGYPTE . .

a)

Décret en date du 2 aolt 1914, donnant un cours légal
aux billets de la National Bank of Egypt et imposa‘nt
le -cours forcé .

ga:lse en date du 29 mai rg37, relative aux emprunts
d’Etat frangais 73 9% 1041 et 7 % 1949 {cliché}.
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b)  Extraits de la loi n” 25 de 1916 re]atlve au systeme
monétaire

¢) Décret-loin® 45, en date du 2 mai 1935, sur les contrats
internationaux, suivi d’une note explicative . . .

d) Extraits de l'arrét de la Cour d’appel mixte, en
date du 3t mars 1938, dans Vaffaire I'mmobiliére de
UAvenue de la Reine Nazli ¢ Caisse hypothévaire
d'Egypie . .

ETATS-UNIS .

a) Extraits de la proc]ama.tlon du Premdcnt dcs Etats—
Unis, en date du 6 mars 1933, instituant la fermeture
des banques (¢« Bank Holiday» . . . .

b} Extraits du « Emergency Bankmg Relief Act , en
date du g mars 1633 . .

¢} Extraits de '« Executive Order » n° 6073, en date du
T0 mars 1933, relatif au rcglement des emprunts ban-
Call‘cs

d) Extraits de T Executive Order » n° 6102 en date du
5 avril 1933, relatif 4 la thésaurisation de 'or .

"gj " Extraits du « Gold Reserve Act », en date du 30 ja:n-
vier 1934 . ..

f}  La ¢ Joint Reso]utlon » n° 10, en date du 5 ]u1n 1933 ..

FRANCE . e

@} Extrait de la loi moneteure en date du 25 juin 1928 .

b) Extraits de la loi monétaire, en date du 1¢r octobre
1936 . . .

¢} Extraits du rapport en date du 18 février 1937, fait —
au nom de la commission des Finances chargée d’exa-
muiner le projet de loi tendant & modifier Varticle 6 de
la loi du 1er octobre 1636 — par M. ]ammy Schmidt,
rapporteur général, député . .

d) Loi en date du 18 février 1937, tendant a modlﬁcr
l'article 6 de la loi monétaire du 1*r octobre 1936 .

e} Lettre du rer mars 1957, adressée par U'ambassade de
Norvége a Paris a la Banque Morgan & Cle .

f)  Letire du 1et mars 1957, adressée par la Banque Mor-
gan & Cie 3 'ambassade de Norvége 4 Paris

g/ Notification du Gouvernement de la République fran-
caise, en date du 28 novembre 1936, relative aux
emprunts dEtat francais 7% 9% Ig4I et 7 %, 1940
(cliché} .

k) Notification du Gouvemement de la Répubhque ‘fran-

353

Pages

., 6os
. bos
. bob

. . bII

. b1y

618

. 619
. 620
. b21
. 622
. 624
. b24

. . B2g
. 629
. 630

. 63T

. b3z







ANNEXES A LA DUPLIQUE NORVEGIENNE ( N9 I-2) 557

ANNEXES
Annexe 1

LETTRE DU 6 MARS 1957, ADRESSEE PAR LE MINISTERE DU
COMMERCE DE NORVEGE AU CREDIT LYONNAIS, PARIS

Dear Sirs:

In connection with the issue of the Norwegian Government’s external
loans of 18g6, 1900, 1g02, 1904 and 1505, your Bank was member of
a group which placed bonds of these issues on the French and other
capital markets.

It would be of interest to the Norwegian Government to know whether
in these cases prospectuses for the French market were prepared, whether
circular letters for subscription were distributed and whether temporary
certificates, later to be exchanged for definitive bonds, were issued.
11 so, it is requested that copies of each such document, together with
copies of correspondence with “la Chambre syndicale des agents de
change” concerning the introduction of the bonds on the Paris Stock
Exchange, be furnished this Ministry, :

It would be useful to have, at your earliest convenience, two photostat
copies of each such decument or letter, all expenditures being chargeable
to this Ministry. ' :

Your cooperation in this matter would be much appreciated.

Very truly yours,

(Signed) Chr, BrINcH,
Secretary General
Ministry of Commerce
and Shipping.
(Signed) Carsten NIELSEN,

Annexe 2

LETTRE DU 12z MARS 1957, ADRESSEE PAR LA BANQUE DE
PARIS ET DES PAYS-BAS AU MINISTERE DU COMMERCE DE
NORVEGE

Monsieur le Ministre, B

Nous 'avons bien regu votre lettre du 6 mars, par Jaquelle vous nous
demandez de vous adresser la photocopie d™un certain nombre de docu-
ments concernant I'émission des emprunts extérieurs de I'Etat norvégien,
1896, Igoo, 1902, Igo4 et Igos.

Il ne nous est malheureusement pas possible de vous donner satis-
faction A cet égard. En effet, les recherches que nous avions entreprises,
il v a deux ans, dans nos archives — exactement sur les mémes points
d’ailleurs —, 4 la demande de 1'Association nationale des Porteurs
frangais de Valeurs mobiliéres, s’étaient déjd avérées entiérement vaines.
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Nous regrettons vivement de ne pouvoir vous étre agreables en la
circonstance et vous prions de croire, Monsieur le Ministre, a I'expression
de notre hante considération. ‘

Banque de Paris et des Pays-Bas,
{Signé) J. ALLIER.

Annexe 3 a
ANNONCE INSEREE DANS « LE MESSAGER DE PARIS » DU

14 JUIN 1900, RELATIVE A L'’ECHANGE DES CERTIFICATS
PROVISOIRES DE L’EMPRUNT D’ETAT I\ORVEGIEN 3% % Igo00

ANNONCES:
Emprunt norvégien 3% % Ig00

Les porteurs de certificats provisoires de 'emprunt norvégien 3% %, ‘
1900 sont informés que les titres définitifs sont actuellement délivrés

au Crédit Lyonnais
et i la Banque de Paris et des Pays- Bas

sans conformité de numéres ni de coupures.

a Paris

Annexe 36

ANNONCE INSEREE DANS « LE MESSAGER DE PARIS» DU
12 JUILLET 1902, RELATIVE A L'ECHANGE DES CERTIFICATS
PROVISOIRES DE L'EMPRUNT D’ETAT NORVEGIEN 31 % 1602

ANNONCES: .
Emprunt norvégien 3% %, 1902
Les porteurs de certificats provisoires de l'emprunt norvégien 34 %
1goz sont informés que les t1tres définitifs seront délivrés A partir
du 15 juillet 1g02:

au Crédit Lyonnais 3 Pari
et 2 la Banque de Paris et des Pays-Bas arls

sans conformité de numéres ni de coupures.

Annexe 3¢ ‘
ANNONCE INSEREE DANS « LA VIE FINANCIERE »
DU 26 AOUT 1903, RELATIVE A L'ECHANGE DES CERTIFICATS
PROVISOIRES DE L'EMPRUNT D’ETAT. NORVEGIEN 3 % 1903
INFORMATIONS:
Emprunt norvégien

A partir du rer septembre prochain, les obligations de lempmnt
norvégien 3 % Igo3 ne se négocieront plus qu en titres définitifs.”
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Annexe 34

ANNONCE INSEREE DANS « LE MESSAGER DE PARIS» DU
15 MAI 1905, RELATIVE A L‘EC’HANGE DES CERTIFICATS
PROVISOIRES DE L’EMPRUNT D'ETAT NORVEGIEN 3} 9, 1904

ANNONCES: :
Emprunt norvégien 3% %, Igog ,
Les porteurs de certificats provisoires de l'emprunt norvégien 3% %
1904 sont informés qu’ils peuvent, dés maintenant, les dépeser, pour
I’échange sans conformité de numéros, contre des titres définitifs uni-
taires, a Paris, an Crédit Lyonnais et 4 Ja Banque de Paris et des
Pays-Bas.

Annexe 3¢

ANNONCE INSEREE DANS «LE MESSAGER DE PARIS» DU
28 OCTOBRE 1903, RELATIVE A L'ECHANGE DES CERTIFICATS
PROVISOIRES DE L'’EMPRUNT D'ETAT NORVEGIEN 33 % 1605

ANNONCES : ’
Emprunt norvégien 3% % 1903
Jouissance I5 juin 1905

Les porteurs. de certificats provisocires de 'emprunt norvégien 33 %
rgo5 sont informés qu’ils penvent, dés maintenant, les déposer, pour
I’échange sans comformité de numéros, contre des titres définitifs uni-
taires, a Paris, au Crédit Lyonnais et a la Bangue de Paris et des
Pays-Bas.

Annexe fa

AVIS INSERE DANS « LE MESSAGER DE PARIS » DU
24 NOVEMERE 1898, RELATIF A L'INTRODUCTION
— A LA BOURSE DE PARIS —

DE L'EMPRUNT D’ETAT NORVEGIEN 3 %, 1896
INFORMATIONS FINANCIERES
Emprunt novvégien 3 Y, 1896

ILa Chambre syndicale des agents de change publie V'avis suivant:

A partir du 24 novembre, les titres de I'emprunt norvégien 3 % 1896
seront admis aux négociations de la Bourse, au comptant et 4 terme.

Ces titres serent inscrits 4 la premiére partie du Bulletin de la cote.

Ledit emprunt, au capital de 25.444.232,80 couronnes ou 35.360.000 fr.,
est représenté par des obligations de 500, 1.000, 5.000 et 10.000 fr.,
émises & gg} 9, amortissables par voie de tirages au sort semesiriels
ou par rachats si le cours est au-dessous du pair, du 1er février 1899
au 1°f aciit 1946. )

Intérét annuel: 3 94, soit 15 fr. par titre de soo fr., payables les
rer février et 16T aoiit; .
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Jouissance courante: 1ev aofit 18g8.

Les cours se coteront en rente.

Négociations 4 terme par r.500 fr. de rente et les multiples,

Service des titres et des coupons & Paris, au Cred1t Lvonnais, Boule-
vard des Italiens, 1q.

Annexe 45

AVIS INSERE DANS « LE MESSAGER DE PARIS » DU 3 MAI 1900,
RELATIF A T'INTRODUCTION — A LA BOURSE DE PARIS —
DE L'EMPRUNT IYETAT NORVEGIEN 31 % 1900

INFORMATIONS FINANCIERES
Décisions el avis de la Chambre syndicale

La Chambre syndicale des agents de change publie les avis suivants:

Emprunt norvegien 3% % rgoo

A partir du 4 mai, les obligations de V'emprunt norvegien 34 % 1600
seront admises aux negocxatmns de la Bourse, au comptant et a terme,

Ces titres seront inscrits 3 la premiére partie du Bulletin de la cote.

Ledit emprunt, au capital nominal de 32 millions 400.000 couronnes
ou 45.000.000 de francs, est actuellement représenté par go.000 titres
provisoires d’une obhgatlon de 500 francs chacun, émis A 94,50 %,
entiérement libérés et au porteur, & échanger ultérieurement ' contre
des titres définitifs comportant des coupures de 500, 1.000 et 5.000 francs.

Remboursement en cinguante années au plus tard, de 190z a 1957,
par tirages au sort semestriels ou par rachats;

Intérét annuel: 17 fr. 50 payables par moitié les rer janvier et
1er juillet; ‘

Jounissance courante: ret janvier 1goo.

Les cours se coteront en rente, A terme, les négociations auront lieu
par I,750 fr. de rente et les multiples.

Service des titres et des coupons A Paris, au Crédit Lyonnais et A
la Banque de Paris et des Pays-Bas,

Annexe g¢
AVIS INSERE DANS « LE MESSAGER DE PARIS »
DU 17 JUILLET 190z, RELATIF A L'INTRODUCTION
— A LA BOURSE DE PARIS —
DE L’EMPRUNT D'ETAT NQRVEGIEN 349, 1902
INFORMATIONS FINANCIERES
Décisions ef avis de la Chambre syndicale
La Chambre syndicale des agents de change publie les avis suivants:
Ewmprunt norvégien 1goz2

. A partir du 18 juillet, les obligations de I'emprunt norvéglen 334% 1902
de 36.432.000 couronnes bu 50.600.000 francs de capital nominal seront
admises anx négociations de la Bourse, au comptant et 4 terme.
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Ces titres seront inscrits & la premiére partie du Bulletin de la cote.

Ledit emprunt est représenté par des obligations de 360 courennes
ou 300 francs émises & gg3%, libérées et au porteur, et divisées comme
suit:

61.200 obligations de 360 couronnes ou 3500 fr,

I0.000 » » o 720 » ¥ I000 »

2.000 » » 3600 » » 5000 » .

Remboursables en 58 ans auw plus, par tirages au sort semestriels
ou par rachats, de 1904 4 1gb2, sous réserve de remboursement
anticipé, a partir de 1g12; .

Intérét annuel: 339, soit 17 fr. 50 par titre de 500 fr., payables
par moitié les et avril et ze¢r octobre,

Jouissance courante: 1ot avril 1goz.

Les cours se coteront en rente.

A terme, les négociations aurent lieu par 1,750 francs de renie et
les multiples.

Service des titres et des coupons a Paris, an Crédit Lyonnais et 2
la Banque de Paris et des Pays-Bas. :

Annexe 44

AVIS INSERE DANS « LE MESSAGER DE PARIS »
DU ¢ JUIN 1903, RELATIF A L' INTRODUCTION
— A LA BOURSE DE PARIS —
DE L’EMPRUNT D’ETAT NORVEGIEN 3% 1g03

INFORMATIONS FINANCIERES
Décisions et avis de la Chambre syndz’éale
La Chambre syndicale des agents de change publie les avis snivants:
Emprunt norvégien 3% 1903

A partir du 1o juin, les obligations de I'emprunt norvégien 3% 1903
seront admises aux négociations de la Bourse, au comptant.

Ces titres seront inscrits 4 la premiére partie du Bulletin de la cote.

Ledit emprunt de 13.320.00¢ couronnes ou 18.500.000 francs de
capital nominal est divisé en 37.000 obligations de 360 couronnes ou
500 fr., émises & 04,50%, entiérement libérées et au porteur; rem-
boursables en quarante-huit ans, de 1905 & I952, par rachats au-dessous
du pair ou par tirages semestriels an pair, sous réserve de rembour-
sement anticipé a partir de 1913.

Intérét annuel; 39, soit 15 framcs par titre unitaire, payables par
moitié les 1er avril et 17 octobre;

Jouissance courante: Ier avril 1ge3.

Lesdites obligations sont représentées par des certificats provisoires
4 échanger ultérieurement contre des titres définitifs, comportant:

24.000 titres de I obligation soit 500 fr.

6500 » de 2 » soit rooo fr.

Les cours se coteront en rente.

Service des titres et des coupons 4 Paris, au Comptoir national
d’Escompte de Paris, rue Bergére, 14.

s
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Annexe 4¢

AVIS INSERE DANS « LE MESSAGER DE PARIS »
DU 5 MAI 1905, RELATIF A L’INTRODUCTION
— A LA BOURSE DE PARIS —

DE L’EMPRUNT D’ETAT NORVEGIEN 33% 1904

INFORMATIONS FINANCIERES
Décisions ef avis de la Chambre syndicale

La Chambre syndicale des agents de change publie les avis suivants:
Emprunt norvégien 349, 1904

A partir du & mai, les obligations de I'emprunt norvégien 33% 1904
seront admises aux negoma.tlons de la Bourse, au comptant et a terme.

Ces titres seront inscrits & la. premiére partie du Bulletin de la cote.

Ledit emprunt, au capita! de 41.194.800 courcnnes ou 57.215.000
francs, est divisé en 114.430 obligations de 360 courcnnes ou 500 francs,
emises a 99,75%, libérées et au porteur, remboursables en 58 ans, de
1906 4 1904, sous réserve de remboursement anticipé 4 partir de 1914;
I'amortisserent aura lieu par tirages au sort semestriels ou par rachats;

Intérét annuel: 339%, soit 17 fr. 50, payables par moiti¢ les 13 juin
et 15 décembre;

Jouissance courante: 15 décembre 1904,

Les obligations sent représentées par titres deﬁmtlfs ‘Ll]‘lltd,ll'eS numé-
Totés de I a 114.430.

Les cours se coieront en tant pour cent.

A terme, les négociations auront len par . I 750 fr. de rente et les
multiples.

Service des titres et des coupons a4 Paris, au Crédit Lyonnais et A
la Banque de Paris et des Pays-Bas. ‘

[

Annexe 4 f

AVIS INSERE DANS «LE MESSAG;_ER DE PARIS »
DU 16 MARS 1906, RELATIF A L'INTRODUCTION
— A LA BOURSE DE PARIS —
DE L’EMPRUNT ID’ETAT NORVEGIEN 31% 1905
INFORMATIONS FINANCIERES
Décisions et avis de la Chambre syndicale
La Chambre syndicale des agents de change publie les avis snivants:
Norvégien 3%% 1905f

A pdrtll’ du 17 mars, les obligations de I’ emprunt norvégien 34%, 1905
seront admises aux negocntlons de la Bourse, au comptant et a terme.

Ces titres seront inscrits 4 la premidre partie du Bulletin de la cote
sous la méme rubrigue que I'emprunt 319% 1g04.

Ledit emprunt, au capital de 41.666.760 couromnes ou 57.870.500
francs, est divisé en 115.741 obligations de 360 couronnes ou 500 irancs,
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nos T & T15741, émises & 9G,50%, libérées et au porteur, amortissables
soit au pair par tirages an sort, soit par rachats, en 58 ans, de 1906
4 1064, sous réserve de remboursement anticipé A partir de rgi14.

Intérét annuel: 33%, soit 17 fr. 50, payables par moitié les 15 juin
et 15 décembre.

Jouissance courante: 15 décembre 19035,

Service des tifres et des coupons & Paris, au Crédit Lyonnais et &
la: Banque de Paris et des Pays-Bas.

Annexe 5a

EXTRAITS DE L'« ANNUAIRE DESFOSSES» 193r. VALEURS
COTEES AU PARQUET ET EN BANQUE A LA BOURSE DE
PARIS, RELATIFS A LA CLASSIFICATION DES EMPRUNTS
NORVEGIENS PAR RAPPORT A D’AUTRES EMPRUNTS
D’ETATS ETRANGERS

EMPRUNTS DU ROYAUME DE NORVEGE

Emprunt 3%, 1886

Emprunt 39 1888

Emprunt 34% 1804

Emprunt 3% 1896

Emprunt 31% 1goo

Emprunt 319 1qo2

Emprunt 3%, 1903

Emprunts 34% 1g04-1905

Emprunt de la Banque hypothécaire 34%
... obligations appartenant aux séries 1885, 18860, 1887, 188g, 1842,

1895, 1808 ...

Emprunt de la Banque hypothécaire 4%, (Série 1g00)

Emprunt de 1a Bangue hypothéeaire 339, (Série 1g02)

Emprunts de la Banque hypothécaire 33% (Séries 1905 et 1907)

Emprunt de la Banque hypothécaire 34% (Différé 1gog)

Emprunt 34% 1904 de la Banque des propriétés agriceles et habita-
tions ouvriéres.

Annexe 55
EXTRAITS DE L'« ANNUAIRE DESFOSSES » 1931. VALEURS
COTEES AU PARQUET ET EN BANQUE A LA BOURSE DE
PARIS, RELATIFS A LA CLASSIFICATION DES EMPRUNTS
NORVEGIENS PAR RAPPORT A D'AUTRES EMPRUNTS
D’ETATS ETRANGERS ‘

‘ EMPRUNTS D'ETATS ETRANGERS
REPUBLIQUE D'ARGENTINE
Emprunts fédéraux

Emprunts 4%, or 18g7-1g00
Emprunts 59 intérieur or 1oy
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Emprunt 5%, intérieur or 1909
Emprunt intérieur or 43% 1911
Province de Buenos-Ayres
Emprunt 34% or 1906-1907-1909
Emprunt 5%, or 19o8 ’
Emprunt 43Y%, or 190g9-1912
Emprunt 449, or 1910

Emprunt 59, or consolidé 1915
Province de Corrientes

Emprunt extérieur 6%, or 19I0
Province de Mendoza

Emprunt extérieur 5%, or 1909
Province de San Juan

Emprunt extérieur 5% or 1909
Province de Santa Fé

Emprunt 5%, or 1910

Emprunt intérieur 6% or 1gog-B
Province de Tucuman

Emprunt extérieur 5% or 1909
AUTRICHE ‘
Rente 4% or (1876, 1877, 1878, 1879, 1880, 1892)
Erars-Unis pu BrésiL ‘
Etat de Ceara :

Emprunt extérieur 5% or 1gro )
Etat de Espirito Santo
Emprunt de 5% or 1g9o8

Ftat de Maranhao

Emprunt extérieur 5% or IgIo
Etat de Minas Geraes

Emprunt 59, or 1goy
Emprunt 42%, or rgI1o
‘Emprunt 429, or 1911

Etat de Parana

Emprunt 3% or 1905
Emprunt Funding 6%, or 1516
Etat de Pernambuco

- Emprunt 5% or 19og

Etat de Rio Grande du Nord
Emprunt extérieur 5% or 1910
Etat de Sao Paulo

Emprunt hypothécaire 5%, or 19o5
Emprunt 5%, or 1907
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"RoyAUME DE BULGARIE

Emprunt 59, or rgoz
Emprunt 5% or 1904
Emprunt 41%, or 1907
REPUBLIQUE DU CHILI
Emprunt 43% or 1906

CHINE

Emprunt 4%, or 18¢5

Emprunt 59, or 1902

Emprunt 5%, or 1903

‘Emprunt 59, or 1gr3 {dit de Réorganisation}

Emprunt 5%, or 1913 {Chemin de Fer Lung-Tsing-U-Hai)
Emprunt industriel 5%, or 1914

ReéruBLIouE DE COLOMBIE

Emprunt extérieur 6% or 1911

ReruBLIQUE DE CosTA-RICA
Emprunt extérieur 5%, or 1911
REPUBLIQUE DE (UBa
Emprunt 5%, or 1904 :
Emprunt intérieur 3%, or 1905
DANEMARK

Emprunt 3%, or 18g4
Emprant 3%, or 1897
Emprunt 34% or 1goI
Emprunt 34%, or 1gog
RovaUME DE (GRECE

Emprunt garanti 24%, or 18gR
REPUBLIQUE D'HAaiTI

Emprunt 5% or 1gro
HorGrie

Emprunt 49, or 1881
Emprunt 3% or 1895
Etats-Unis pu MEXIQUE
Emprunis fédéranx

Emprunt extérieur 5% or r8gg
Emprunt 4% or 1904
Emprunt 4%, or 1910
RErPUBLIQUE DU NICARAGUA
Emprunt 59, or 1gog (anciennement 6%)
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Russiz

Emprunt 4% or 1889

Emprunts 4%, or, 2° et 3° émissions 1890

Emprunt 49, or, 4 émission 18go

Emprunt 4%, or, 5° émission 1893

Emprunt 49, or, 6° émission 18g4

Emprunts consolidés 4%, or (Ime et 2me séries des chemins de fer)
Emprunts 3% or 18g1-1804 :

ROYAUME DE SERBIE

Emprunt 5%, or 1902 des Monopoles

Emprunt 41%, or 1go6 des Monopoles

Emprunt 439%, or 1909

Emprunt 44% or Igio de 1I'Ouprava bondova (Crédit Foncier du
Royaume de Serbie}

Emprunt 439, or 1911

Emprunt 5%, or 1913

S1am

Emprunt 419%, or 1905

Emprunt 44%, or 1go7

TURQUIE

Bons du Trésor Ottoman 5% or 1g13

REpurLIQUE DE L'URUGUAY

Emprunt 3% or 1g03
Emprunt 59, or 1509
Emprunt 69 or intéricur, édifices umvermtalres

Annexe 6

ANNONCE INSEREE DANS «LE MESSAGER DE PARIS» DU

6 DECEMBRE 1907, RELATIVE A L'ECHANGE DES CERTIFI-

CATS PROVISOIRES DE L’EMPRUNT DE LA BANQUE HYPO-
THECAIRE DU ROYAUME DE NORVEGE 3} % 1907

ANNONCES :
Bangue hypothécaive du Royawme de Novvége 3% %, 1907

Les porteurs de certificats provisoires de 'emprunt de la Banque
hypothécaire du Royaume de Norvége 34 9% 1907 sont informés qu'ils
peuvent, dés maintenant les déposer pour 1éChdI‘lge sans conformité
de numéros, contre des titres définitifs umitaires, & Paris, au Crédit
Lyonnais et & Ja Banque de Paris et des Pays- -Bas.
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Annexe 7

1ETTRE DU 5 MARS 1957, ADRESSEE PAR LA BANQUE
HYPOTHECAIRE DU ROYAUME DE NORVEGE AU
CREDIT LYONNAIS, PARIS

Messieurs,

Conc. des séries de 3% %, of & différentes monnaies de la Bangue
Hypothécaire,

Comme vous le savez, le Gouvernement frangais s’est porté partie
civile devant la Cour internationale & La Haye en demandant le paie-
ment en or entre autres des obligations des séries de la Banque hypo-
thécaire du Royaume de Norvége, émises en Tgoo, Igoz, Ig03, IQ07
et en 19og. Or, il s’est malheurensement montré que quelques documents
se rapportant A ces préts, et que I'on désire porter devant le Cour de
La Haye, ne se trouvent pas dans les archives de la Banque. On se
permet en conséquence de demander 4 votre honorée banque s'il serait
possible de procurer des photocopies des documents suivants concer-
nant les séries des préts mentionnées ci-dessus:

Les prospectus ou les circulaires invitant 4 la souscription des
emprunts, les certificats provisoires qui furent émis, ainsi que la corres-
pondance échangée avec la Chambre syndicale des agents de change
pour Vintroduction des titres en bourse.

A la requéte de la Banque norvégienne des propriétés agricoles et
habitations ouvriéres, on se permet de vous demander s'il y aurait
moyen de procurer des photocopies des documents correspondants
concernant la série de 31 % en 1904 de ladite banque.

Nous vous serions bien reconnaissants de recevoir votre réponse aussi
vite gue possible. '

Veuillez agréer, Messicurs, I'expression- de nos salutations Jes plus
empressées.

(Stgné) Herleik ODEGARD.
{Ségné) S. Hagerup BuLL.

Annexe 8§

LETTRE DU 12 MARS 1957, ADRESSEE PAR LA
BANQUE DE PARIS ET DES PAYS-BAS A LA BANQUE
HYPOTHECAIRE DU ROYAUME DE NORVEGE

Messieurs,

Nous avens bien regu votre lettre du 6.mars, par laquelle vous nous
demandez de vous adresser la photocopie d'un certain nombre de docu-
ments concernant 1'émission des obligations émises par votre Société en
1900, 1602, 105, Igo7 et Tgog, ainsi que celle des obligations 319 1904
de la Banque norvégienne des propriétés agricoles et habitations
Quvriéres.
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Il ne nous est malheureusement pas possible de vous donner satisfac-
tion 4 cet égard. En effet, les recherches que nous avions entreprises, il y
a deux ans, dans nos archives — exactement sur les mémes points
d’ailleurs —, 4 la demande de I'Association nationale des porteurs
francais de valeurs mobilitres, s'étalent déja avérées entiérernent vaines.

Nous regrettons vivement de ne pouvoir vous étre agréables en la
circonstance et vous prions de croire, Messieurs, 4 'expression de nos
sentiments distingués.

BANQUE DE PARIS ET DES PAavs-Bas,

(Signé) J. ALLIER.

Annexe 9 a

AVIS INSERE DANS « LA VIE FINANCIERE » DU 8 JUILLET 1903,
RELATIF A 'INTRODUCTION — A LA BOURSE DE PARIS —
DES EMPRUNTS DE LA BANQUE HYPOTHECAIRE DU
ROYAUME DE NORVEGE 3}% 1885 ET AUTRES SERIES

. ANTERIEURES A 1g00

INFORMATIONS

Syndicat des Banguwiers des valeurs au complant

A partir de vendredi prochain zo juillet 1go3, les valeurs suivantes
seront inscrites & la cote de notre marché au comptant:

Obligations Banque hypothécaire du Royaume de Norvege 34%, (séries
1885 et suivantes, antérieures 4 19oo). Les titres existent en coupons de
Kr. 400, 2000 et 4000; ils seront cotés en pour cent au change fixe de
1 fr. 40 par couronne. '

Annexe 9 b

AVIS INSERE DANS «LE MESSAGER DE PARIS » DU
11 AOUT 1900, RELATIF A L'INTRODUCTION
— A LA BOURSE DE PARIS —
DE L'EMPRUNT DE LA BANQUE HYPOTHECAIRE DU
ROYAUME DE NORVEGE 4% 1900

_ INFORMATIONS FINANCIERES
Décisions et avis de la Chambre synéfz’caﬁe
La Chambre syndicale des agents de change publie I'avis suivant:
Emprunt novoégien 4%, rgoo '

A partir du 13 aoft, les obligations 4%, séric 1goo, de l'emprunt
norvégien émis par la Banque hypothécaire du Royaume de Norvege
seront admises aux négociations de la Bourse, au comptant,

Ces titres seront inscrits 4 la premiére partie de Bulletin de la cote.
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27477 obligations de 360 couronnes ou 500 fr., émises 4 4go0 Ir,,
libérées et au portenr; remboursables au pair, par tirages au sort semes-
triels, en 60 ans, de 1gor & 1960, et productives d'un intérét annuel
de 20 fr. payables par moitié les 1T janvier et 1°r juillet;

Jouissance courante: 1et juillet 1g00.

Service des titres et des coupons & Paris, 4 la Banque de Paris et des
Pays-Bas et au Crédit Lyonnais.

Annexe g ¢

AVIS INSERE DANS « LE MESSAGER DE PARIS »
DU 28 AQUT 1goz, RELATIF A L'INTRODUCTION — A LA
BOURSE DE PARIS — DE L’EMPRUNT DE LA BANQUE
HYPOTHECAIRE DU ROYAUME DE NORVEGE 334% 1goz

INFORMATIONS FINANCIERES
Décisions ¢t avis de la Chambre syndicale
La Chambre synd.icéle des agents de change publie les avis suivants:
Bangue ky;fsoméccﬁm de Norvége

A partir du 29 aoiit, les 55.554 obligations de 360 couronnes ou 500 fr,
de Pemprunt 349%,, série 1902, de la Banque hypothécaire du Royaume
de Norvége, seront admises aux négociations de la Bourse, au comptant.

Ces titres seront inscrits 4 la premiére partie du Bulletin de la cote an
rang des fonds d’Etat.

" 55.554 obligations de 360 couronnes ou 500 francs, émises a 482 fr. 50,
libérées et au porteur; remboursables au pair par tirages au sort semes-
triels ou par rachats sur le marché, de 1903 & 1962 au plus tard.

Intérét annuel: 17 fr. 50 payables par moitié les 1ot janvier et rerjuillet,

Jouissance courante: Ier juillet Tgoz.

Service des titres et des coupons, 4 Paris, au Crédit Lyonnais et 4 Ia
Banque de Paris et des Pays-Bas.

Annexe ¢ 4

AVIS INSERE DANS « LE MESSAGER DE PARIS » DU 5 MAI 1905,
RELATIF A I’INTRODUCTION — A LA BOURSE ’DE PARIS —
DE EMPRUNT DE LA BANQUE HYPOTHECAIRE
DU ROYAUME DE NORVEGE 31% 1905
INFORMATIONS FINANCIERES
Décisions et avis de la Chambre syndicale

La Chambre syndicale des agents de change publie les avis suivants:

Bangue hypothécaive du Royaume de Norvége
- A partir du 6 mai, les 20.000 obligations de 360 couronnes ou 500 francs
de 'emprunt 349, série 1905, de la Bangue hypothécaire du Royanme
de Norvége seront admises aux négociations de la Bourse, au comptant.
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Ces titres seront inscrits & la premiére partie du Bulletin de la cote.

20.000 obllgatlons de 500 francs émises a 495 francs, libérées et au
porteur, remboursables soit au palr par tirages au sort semestriels, soit
par rachat, de 1906 i 1gb3, sous réserve de remboursement anticipé 3
partir de 1915;

Intérét annuel: 17 fr. 50 payables par moitié les 1°r janvier et 1er juillet;

Jouissance courante: rer janvier 1905,

Lesdites obligations sont représentées par des certlﬁcats provisoires a
échanger ultérieurement contre des titres définitifs qui porteront le
millésime 1g05.

Service des titres et des coupons 4 Paris, au Crédit Lyonnais et 4 la
Banque de Paris et des Pays-Bas.

Annexe 9ge

AVIS INSERE DANS «LA VIE FINANCIERE » DU 4 MAI 1909,
RELATIF A L'INTRODUCTION — A LA BOURSE DE PARIS —
DE L’EMPRUNT DE LA BANQUE HYPOTHECAIRE
DU ROYAUME DE NORVEGE 33% 1907

INFORMATIONS
Décisions et avis de la Chambre syndicale des agents de change

Bangue hypothécaire de Norvége

A partir du 5 mai présent mois, les 47.223 obligations de 500 fr., série
1607, nos 20001 a 67223, de 'emprunt 34% de la Banque hypothécm:e du
Royaume de Norvege, seront admises aux négociations de la Bourse, au
comptant.

Ces titres seront inscrits 4 la premiére partie du Bulletin de la cote
sous la mé&me rubrique que les obligations dudit emprunt 34%,, série 1go5.

Annexe 9 |

AVIS INSERE DANS « LA VIE FINANCIERE » DU
22 JUILLET 1909, RELATIF A L'INTRODUCTION
— A LA BOURSE DE PARIS —
DE L'’EMPRUNT DE LA BANQUE HYPOTHECAIRE DU
ROYAUME DE NORVEGE 3}% DIFFERE 1909

INFORMATIONS
Décisions et avis de la Chambre syndicale des agents de change

Bangue hypothécarre du Royawme de Norvége -

A partir du 23 juillet present mois, les obligations de l'emprunt
349, différé 1g0g (4% jusqu’en 1gIg) de la Banque hypothécaire du
Royaume de Norvege seront admises aux négociations de la Bourse,
au comptant.

Ces titres seront inscrits & la premiére partle du Bulletin de la cote.
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75.000 obligations de 360 couronnes ou 500 francs, émises a 489 francs,
libérées et au porteur; amortissables en 50 ans, de 1920 i 1969, par
tirages au sort semestriels ou par rachats en Bourse, sous réserve de
remboursement anticipé & partir de 19z0.

Intérét annuel: 20 francs jusqu’au 1¢r juillet 1919 inclus et 17 fr. 50
aprés cette date, payables les 1er janvier et 1¢r juillet.

Jouissance courante: rer juillet 1909.

Lesdites obligations sont actuellement représentées par des certificats
provisoires a échanger ultérieurement contre des titres définitifs.

Service des titres et des coupons & Paris, au Crédit Lyonnais, ‘Boule-
vard des Italiens, 19, et a la Banque de Paris et des Pays-Bas, rue
d’Antin, 3.

Annexe 10

AVIS INSERE DANS «LE MESSAGER DE PARIS » DU
16 MARS 1906 RELATIF A L’INTRODUCTION
— A LA BOURSE DE PARIS —
DE L’EMPRUNT DE LA BANQUE NORVEGIENNE DES
PROPRIETES AGRICOLES ET HABITATIONS OUVRIERES

38% 1904
INFORMATIONS FINANCIERES
Decisions et avis de la Chambre syndicale
La Chambre syndicale des agents de change publie les avis suivants:
Norvégien 3%%, 1904

A partir du 17 mars, les obligations de I'emprunt norvégien 349, 1904
de la Banque norvégienne des propriétés agricoles et habitations ouvriéres
seront admises aux négociations de la Bourse, au comptant.

Ces titres seront inscrits a la premiére partie du Bulletin de la cote.

41,666 obligations de 360 couronnes ou 500 francs, émises & 495 francs,
libérées et au porteur, amortissables soit au pair par tirages au sort,
soit par rachats, en 60 ans, de 19o6 4 1966, sous réserve de rembourse-
ment anticipé a partir de 1914. .

Intérét annuel: 17 fr. 50 payables par moitié les 15 mai et 15 novembre.

Jouissance courante: 15 novembre 1g03.

Les cours se coteront en obligations.

Service des titres et des coupons a Paris, au Crédit Lyonnais et a la
Banque de Paris et des Pays-Bas.

Annexe II

LETTRE DU 10 JANVIER 1921, ADRESSEE PAR LA
HAMBRO'S BANK LTD. AU MINISTRE DE
NORVEGE A LONDRES

Excellency,
We are in receipt of your letter of the 8th inst., the contents of which
we note and in reply beg to say that we have an interview with the

37
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Norwegian Consul General and informed him that we considered an
engagement by the Norwegian Government to pay a Norwegian Bond
in Kronor is to be interpreted as Norwegian Kronor unless specially
otherwise mentioned and that the place of payment for the said Kronor
had no bearing on the currency.

Yours faithfully,

For and on behalf of
Hambros Bank of Northern Commerce Ltd.,

(Sign.) (IIL).

Annexe 12
[Traduction]

LETTRE DU 18 MARS 1957 ADRESSEE PAR LA BANQUE
NATIONALE DU DANEMARK AU MINISTERE DU COMMERCE
DE NORVEGE, ET CONTENANT UN TABLEAU DES COURS DE
VENTE DE LA LIVRE STERLING, NOTES A LA BOURSE DE

COPENHAGUE POUR LES ANNEES 1918 A 1955

Nous référant 4 la demande téléphonique de M. Arne Skaug, ministre
du Commerce, nous vous communiquons ci-aprés les cours de vente de
la hivre sterlmg notés a Copenhague:

2 janvier 1918 15,50 Ier juillet 1931 18,16}
1er juillet 1918 15,27 2 janvier 1932 18,10
2 janvier 1919 17,73 1et juillet 1932 18,36
1 juillet 1919 19,58 2 janvier 1933 19,30
2 janvier 1920 19,75 1ot juillet 1933 22,42
1er juillet 1920 24,¥ 2 janvier 1934

2 janvier 1921 T 22, a 22,40
Ieg juillet Igzr 22,18 31 aolt 1939

2 janvier 1922 20,95 8 septembre 1939 21,03
1er juillet 1922 20,62 2 janvier 1940 20,46
2 janvier 1923 22,55 3 avril 1940 19,80
2 juillet 1923 26,10 17 juillet 1940 19,89
2 janvier 1924 24,45 2 janvier 1941 20,91
1ef juillet 1924 24,45 17 juillet 1941 20,89
2 janvier 1925 26,82 I°T janvier 1942

1e7 juillet 1925 24,20 A ' 19,34
2 janvier 1926 19,60 18 aolit 1945

1er juillet 1926 18,34 a 19,36
3 janvier 1927 18,19 22 mai 1953

1er juillet 1927 18,16 23 mai 1953 10,3634
2 janvier 1928 18,20 1e7 juillet 1953 19,35
2 )uillet 1928 18,20 2 janvier 1954 19,35%
2 janvier 1929 18,17 1er juillet 1954 19, 441}
1er juillet 1929 18,20 3 janvier 1955 19,384
2 janvier 1930 18,19% 1e7 juillet 1955 19,37
1er juillet 1930 18,153 31 décembre 1955 19,33%

2 janvier 1931 18,163
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A partir du 1er avril 1940, la cotation des cours fut modifiée, plusieurs
cours étant notés pour la livre sterling et variant avec la nature des
transactions. L’occunpation militaire du Danemark, ¢ jours plus tard,
leur enleva toute signification pratique. Pour des raisons faciles & com-
prendre, le cours noté pour la livre sterling n’avait, durant Yoccupation
militaire du Danemark, quun intérét théorique.

BANQUE NATIONALE DU DANEMARE,
(Signé) (I10.).

Annexe 13
[ Traduction ]

LETTRE DU 16 MARS 1957 ADRESSEE PAR LA BANQUE
NATIONALE DE SUEDE AU MINISTERE DU COMMERCE DE
NORVEGE, ET CONTENANT UN TABLEAU DES COURS MOYENS
ANNUELS DE LA LIVRE STERLING, NOTES A LA BOURSE DE

STOCKHOLM POUR LES ANNEES 1918 A 1955 '

Nous référant 4 la conversation téléphonique de ce jour avec notre
sieur Edelstam, nous avons le plaisir de vous envoyer ci-aprés les relevés
qui ont été extraits du rapport annuel de la Banque Nationale pour les
années 1937, 1946 et 1955. Nous vous envoyons sous pli séparé un exem-
plaire du rapport de la Banque nationale pour I'année 1955.

Apergu des cours de change de la livre
sterling (de Londres), notés a
Stockholm pour les années 1918 4 1955

Annde Clours moyen Annde Cours moyen
1918 14,04 1637 1Q,402
1919 17,45 1938 1G,410
1920 17.93 1639 18,539
IG2T 17,12 1940 16,950
1922 16,93 : 1641 16,950
1G23 17,24 1942 16,950
1G24 16,66 1943 16,950
1g25 17,99 1944 16,950
1626 18,155 1945 16,950
1527 , 18,130 1946 15,802
1028 18,159 1947 14,50
1629 18,135 1948 14.50
1530 18,108 1949 I4,50 "'
1931 17,904 1950 14,50
1032 10,01 1951 14,50
1033 19,203 1952 14,506
1934 10,402 1953 14.52
1633 - 1,401 1634 14.54
1936 19,400 1855 14,49

BANQUE NATIONALE DE SURDE,
Service des Statistiques,
(Signé) Carl-Géran LEMNE
(Signé) B, LINDBERG.
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Annexe 14
[ Traduction]
EXTRAIT DE LA LOI N° 5, EN DATE DU 13 AQUT 1015,
RELATIVE AUX TRIBUNAUX (ARTICLE 191)

Article 191. — Pour 'Etat, c’est le président du Conseil des ministres
ou le chef du ministére en cause qui doit étre saisi de notifications et
avis judiciaires; pour une collectivité départementale, c'est le préfet;

our d’autres coliectivités publiques, c'est le maire.

Pour les établissements publics et pour les foridations, caisses d'épargne,
associations, sociétés ou pour les successions, les notifications et avis
judiciaires doivent &tre adressée a celui qui én administre les intéréts,
ou bien, s'ils sont administrés collégialement par plusieurs, au président
du collége. S'iln'y a pas de président, notifications et avis judiciaires
peuvent étre adressés & n'importe quel membre du college.

Lcs présentes prescriptions ne jouent pas si la loi en dispose autrement.

Annexe I35
[ Traduction] ' ;
EXTRAITS DU RAPPORT, EN DATE DU 6 JUIN 1952,
ETABLI PAR LE COMITE DE 1948 CHARGE D’ETUDIER LA
QUESTION DES ETABLISSEMENTS PUBLICS (pp 6-7)

11. Apergu des activités économiques de I Etat
a) Activités Jaisant paviie de Vadministration

b) Activitds assurdes par des personmalilés juridiques autonomes non
constituces en sociclés par actions

Le trait commun de ces établissements, c’est d’avoir été créés par la
loi. A ces établissements — qui ont été détachés de I"administration —
les régles constitutionnelles ordinaires ne s'appliquent pas. Ainsi, la loi
en la matiére pent décider que le Storting soit représenté dans les
organes ayant la responsabilité exclusive de la gestion.

Rentrent dans cette catégorie les établissements:

I,

Bangue hypothécaive du Royawme de N omsge {loi n® T du 28 juin 1887),
Bangue des émissions mumicipales (loi n® 1 du 12 février 1926), Crédit
mmmobmer de U'Ltat norvégien (loi n° 3 du.1°r mars 1946), Crédit agricole
(loin® 2z du 19 juillet 1g46), € *redzt tmmobilier vural (loi du 30 octobre. 1647)
et Bangue de la Péche (loi n® 3 du 23 avril 1g48).

La Bangue hypothécasre dispose d'un capital constitutif fourni par
I'Etat et qui doit servir de garantie de U'exécution des engagements
contractés par la Banque. Ce fonds appartient a I'Etat, mais le rem-
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boutsement n’en saurait &tre exigé avant que le Banque ait cessé d’exister
et que ses engagements alent été remplis,

. Les bénéfices nets de 1'établissement sont affectés A la formation d’un
fonds de réserve, 4 moins que le Storting ne décide de les transférer
au. capital constitutif. .

" La Banque peut émettre des obligations au porteur garanties par
I'Etat pour une somme qui ne doit pas dépasser huit fois le montant
du capital constitutif.

La Banque est administrée par une direction composée de trois
membres; denx sont élus par le Storting, et le troisiéme est désigné
par le Roi. La direction assure 'administration quotidienne de 1'établis-
sement. '

Le Storting élit encore un Conseil bancaire de ¢ing membres qui, de
concert avec la direction, doit délibérer sur certaines affaires impor-
tantes spécifiées par la loi.
 Les membres du Conseil bancaire et les directeurs élus par le Storting
sont mandatés pour six ans.

Le personnel du. secrétariat de la Bangue est nommé soit par le
Conseil bancaire de concert avec la direction, soit par la direction seule,
soit par l'administration des bureaux de préts régionaux. I.’échelle des
traitements applicable aux personnels du secrétariat et du contréle des
écritures est fixée par le Storting.

La direction doit chaque trimestre envoyer au ministére des Finances
un extrait des livres de la Banque, et chaque année un rapport sur
I'activité de celle-ci — rapport qui doit étre soumis au Roi et présenté
au Storting. .

Le bilan de 1'établissement doit &tre publié une fois par semestre.
Les opérations de la Banque sont soumises 4 un contréle guotidien
organisé par le ministére des Finances,

Pour 'essentiel, les autres banques sont organisées de la méme maniére,
4 cela prés gue toutes n'ont pas un conseil a c6té de la direction.

Annexe 16
[ Traduction] ,
' EXTRAITS DU RAPPORT, EN DATE DU 13 MAI 1955,
ETABLI PAR LA COMMISSION DE 1953 CHARGEE D'ETUDIER
LA QUESTION DES ETABLISSEMENTS PUBLICS (p. 44)

VII1. Etablissements & participation publique sous une autre
forme que Pactionnarial

Comme déjd mentionné, le mandat de notre commission englobe —
selon sa teneur —, outre les sociétés par actions avec I'Etat comme
actionnaire, les établissements qui ont été détachés de l'administration
publique pour constituer des personnalités juridiques distinctes tout en
n'étant pas des sociétés par actions; les établissements ayant bénéficié
des préts on garanties de I'Etat et, éventuellement, les services publics
purement industriels.
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1. Personnalités juridiques autonomes qui ne
sont pas des sociélds par actions

Un trait commun distinctif de ces établissernents — détachés de 1'ad-
ministration publique traditionnelle et formant des personnalités juri-
diques autonomes tout en n'étant pas des sociétés par actions —, c¢'est
qu’ils ont été créés par des lois régissant 1'étendue de leurs activités. Les
régles traditionnelles valables pour I’administration des biens publics ne
lear sont pas applicables, Cela signifie netamment que leurs dépenses
et revenus ne sont pas nécessairement incorporés au budget de V'Etat,
et que leur gestion peut étre dévolue & des organes qui ne sont pas nommés
par le Roi et qui ne sont pas soumis au pouvoir de réglementation de
celui-ci. Ainsi, les lois en la matiére peuvent disposer — au sujet de ces
établissements — que le Storting nomme des membres de leur direction.

Ce groupe se divise en plusieurs catégories: les banques d Etat {Banque
hypothécaire, Crédit immobilier de I’Etat norvégien, Banque de la Péche,
Banque des Emissions municipales, Crédit ymmobilier rural, Caisse
nationale d’Epargne, etc.), la Caisse des Pensions publigue, la Caisse
publique des Assurances contre I Incendie, les Assurances contre les Stnistres
de Guerre et institutions semblables (Assurances de guerre des biens
immenbles et mobiliers, Assurances de guerre des stocks de marchan-
dises, Fonds de sinistres de guerre pour les huiles minérales), les Manufac-
tures de ln Défense nationale (usine de munitions de Raufoss, manufacture
d’armes de Kongsberg, ’Arsenal central de la Marine), fe Comptotr public
pour U Fmporitation d'outils de péche, et le Dépot de la Santé nationale. 11 est
possible que la Radiodiffusion nationale doive &tre rangée dans cette
catégorie. ‘

- . . - . . . - . . . . . . . .
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Annexe 17

ALLEMAGNE

a)
[ Traduction]
EXTRAITS DE LA LOI MONETAIRE EN DATE DU 30 AOUT 1924

Article premier, — L’étalon or est en vigueur dans le Reich allemand.
L'unité¢ de compte est le Reichsmark divisé en 100 Reichspfennig.

Art. 3. — Le monnayage d'un kilogramme d’or fin se fera par la
frappe de

1394 piéces d'or de 20 Reichsmark, ou de

279 pitces d’or de 10 Reichsmark.
La proportion de l'alliage sera de goo parties d’or et de 100 parties
de cuivre. Les caractéristiques des p1eccs monétaires seront fixées par
le ministre des Finances du Reich; Varrété y relatif sera publié par
le « Relchsgcsetzblatt » (]ourml des lois du Relch)

Avt 5. —. .

Si une dette peut &tre paycr* en mark de 'dtalon antemcur le débitenr
a le droit d'effectuer le paiement en moyens de palement légaux sur
la base de l'équivalence de 1 billion de mark avec 1 Reichsmark,

b)
£ Tma?uctwn 7
EXTRAITS DE LA LOI N° 63 EN DATE DU 20 JUIN 1048,
RELATIVE A LA REORGANISATION DU REGIME MONETAIRE
(LOI DE CONVERSION)

PrEMIERE PARTIE

Soldes créditeurs en Reichsmark détenus
par les institutions financiéres

Chapitre premier

Dispositions générales

A¥, 2. — Conversion et liquidation des soldes créditeurs exprimés
en lancienne unité monétaire

En principe, les soldes créditeurs exprimés en l'ancienne unité

monétaire et appartenant au groupe I, seront convertis en la nouvelle

unité monétaire de fagon qu’il soit porté an crédit du détenteur
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1 Deuntsche Mark pour chaque montant de 10 Reichsmark., La moitié
de ce produit est immédiatement disponible («Freikontow); . ... .

DEUXIEME PARTIE
Dettes

Chapitre premier !

Dispositions générales

1

Art. 13. — Définitions.

1) Aux yeux de la présente loi sont considérées comme obligations
pécuniaires toutes creances exprimeées en 'un montant d'argent (y
compris frais de justice et amendes) a l'exception des soldes créditeurs
détenus par les institutions financiéres.

. . . ,

3) Aux yeux de la présente loi sont considérées comme dettes et
creances exprimées en Reichsmark toutes les dettes et créances résultant
d’engagements pécuniaires pris antérieurement aw 21 juin 1948 {alinéa 1)
et libellés en Reichsmark, en Rentenmark ou en mark-or ou bien qui
auraient dit étre exécutés en Reichsmark en vertu des prescriptions
en application avant la mise en vigneur de la présente loi monétaire.
Cette loi ne s'applique pas aux dettes exprimées en Reichsmark et
remboursées le 2T juin 1948 ou avant cette date.

Deuxiéme chapitre

Engagements pécuniaives en génédral

Art. 16. — Conversion en Deutsche Mark des engagements libellés
en Reichsmark
En principe, les créances libellées en Reichsmari seront converties
en Deutsche Mark de facon que le débiteur ait & payer au créancier
1 Deutsche Mark pour chaque montant de 10 Reichsmark.

Quatriéme chapitre

Assurances

Arf. 24, — Assurances autres que les assurances sociales

1) Les engagements et indemnités resultant de polices d’assurances
sur la vie aussi bien que de contrats d’assurances mutuelles ou de
réassurances serent converties au tanx de 1 Deutsche Mark pour chaque
montant de 10 Reichsmark; e e e e e .
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¢)
[Traduction]
EXTRAIT DE L’ORDONNANCE EN DATE DU 28 SEPTEMBRE
1914 PROCLAMANT LA NULLITE DE CERTAINES
CONVENTIONS DE PAIEMENT

[}

Ariticle premier. — Les conventions passées avant le 31 ]uﬂlet 1914
et suivant lesquelles un paiement doit se faire en or, sont jusqu'a
nouvel ordre sans force obligatoire.

Art. 2. — La présente ordonnance entre en vigueur le jour de sa
proclamation. Le chancelier du Reich fixe la date de son abrogation.

d)
[ Traduction }
EXTRAIT DE LA LOI EN DATE DU 26 JUIN 1936 SUR LES
ENGAGEMENTS PECUNIAIRES CONTRACTES EN DEVISES
ETRANGERES

Article premier. — Lorsqu'un emprunt contracté a 1'étranger et
émis en papiers de valeur est libellé en une devise étrangére — que
I'emprunt soit ou non assorti de clause or —, 'étendue de I'obligation
_ du débiteur a rembourser son dit en cas de dépréciation de cette devise
est déterminée par la valeur nominale de la devise dépréciée.

Art. 2, — 1) Les jugements inappelables ne s’opposent pas & I'appli-
cation de la présente loi
2) Les conventions intervenant aprés le commencement d'une dépré-
ciation de la devise étrangere, et par lesquelles Pétendue de I’ engagement
pécuniaire a ¢té réglée d'une maniére différant de celle prévue a
Particle 1er, ne sont pas touchées par la présente loi. Il en est ainsi,
également, lorsque les parties sont convenues de convertir en obllgatmns
libeliées en Reichsmark des obligations libellées en une devise étrangere.
3) Restitution de paiements déja effectués ne saurait étre réclamée
sur la base de la présente loi.

)
[ Traduction ]
EXTRAIT DE LORDO\‘\TANCE EN DATE DU
16 NOVEMBRE 1940 SUR LES AVQIRS VALORISES
(« WERTBESTANDIGE RECHTE »)

Awticle 1, — Fixation dn prix de lor
1) Lorsqu'une obligation hypothécaire, dette fonciére ou obligation
au titre de l'intérét ou bien une hypothéque maritime sont ainsi établies
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que l'importance — en devise du Reich — du montant grevant le
bien foncler ou maritime doit étre déterminée en fonction du prix
officiellement fixé pour une certaine quantité d'or fin {article 1er de la
loi du 23 juin 1923 sur les hypothéques wvalorisées, article rer de
I'ordonnance du 12 février 1924 sur les droits d’hypothéque maritime
valorisés), cette détermination se fait en vertu de larticle 14, deuxiéme
alinéa, de la loi da 15 juin 139 sur Ia Reichsbank allemande, en
fonction du prix de lor fin institué pour la Reichsbank.

2} Si, lors de la détermination du remboursement d’un engagement
pécuniaire contracté en l'ancienne devise du Reich, le montant de la
dette a été fixé en vertu du prix de Uor fin, il faut reconnaitre comme
dii le montant résultant de I'application du prix prévui au 1er alinéa
pour l'or fin. Toutes conventions contraires sont nulles et de nul effet,

f)
[ Traduction]
EXTRAIT DE L'ORDONNANCE N° gz EN DATE
DU zer JUILLET 1947

Awticie 2, — Tout engagement pécuniaire, cantionné ou non, qui
est libellé en Reichsmark, en Rentenmark ou en tout autre instrument
légal de paiement basé sur le mark, en mark-or ou en mark, et dont
la valenr nominale est déterminée — par le moyen d'une échelie mobile
ou autrement — en vertu du prix de For fin (clause or) cu du prix
d’autres métaux précieux, de marchandises, de papiers de valeur ou de
moyens de paiement étrangers {clauses stablhsant la valeur — « Wert-
bestindigkeitsklauseln » —J, doit 4 I'échéance — nonobstant les dispo-
sitions des articles 157, 242 et 6o7 du Code civil ou de toute autre
loi allemande — é&fre exécuté par le paiement — mark pour mark —
en Reichsmark ou en billets émis par les occupants alliés. Il est indiffé-
rent, en l'occurrence, que 'échéance de l'engagement tombe avant ou
aprés la mise en vigueur de la présente ordonnance, Ilans tous les
cas, le créancier est tenu d'accepter, en paiement de sa créance et a
leur valeur nominale, les Reichsmark et les billets émis par les occupants
allids. Sans l'assentiment du Gouvernement militaire, personne ne doit
consentir & une convention ou conclure un contrat ou ofirir la conclusion
d’un tel accord ou d'un contrat prévoyant le paiement dans une auvire
devise que le mark, ou la remise d'une telle' devise.
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Annexe 18

AUSTRALIE

EXTRAIT DE LA LOI N° 14, EN DATE DU 24 AOUT 1934,
RELATIVE AUX OBLIGATIONS PAYABLES EN OR QU EN UN
MONTANT EQUIVALENT EN MONNAIE DE COURS DANS
L’ETAT DE NEW SOUTH WALES

Avrticle 1.—This Act may be cited as the “Gold Clauses (Construction)
Act, 19347 .

Avrticle 2.—(1) Every provision contained in or made with respect
to any obligation to pay or involving the payment which purports to
give the creditor or obligee a right to require payment in gold or to
require the payment of an amount of money in legal tender, to be
measured or ascertained by the value in such legal tender of the amount
or quantity of gold specified in such provision, shall be construed as
and shall be deemed to be a provision relating merely to the method
or mode of payment, that is to say, to the currency in which the
payment is to be made, and in no case, howsoever expressed, shall
be construed as a provision directed to the measure or ascertainment
of the amount of legal tender required to discharge the obligation.

Any such obligation, when it is to be discharged, may be discharged
pound for pound in the currency which at the time of payment is.
legal tender for payment of debts.

{z) This section applies to and in respect to obligations entered
into by or on behalf of the Crown or any body representing the Crown,

{3) This section applies to and in respect to obligations entered
into before the commencement of this Act

{a) the proper law governing the discharge whereof is the law of

New South Wales; or '

{6) whereunder the place of payment is in New South Wales,
and applies to payments made in discharge of such ebligations whether
made before or after such commencement, but does not apply to or
in respect to obligations entered into after such commencement.

{4} Nothing in this section relating to payments made before the
commencement of this Act shall entitle a person who has made such
& payment to a repayment of any portion of the amount paid or to
have any account in which such payment appears readjusted.

{5) This section shall not operate to make lawful any tender made
before the commencement of this Act which at the time of such tender
was not a lawful tender.
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Annexe 19
AUTRICHE

a)
[Traduction]

ORDONNANCE IMPERIALE EN DATE DU 20 MARS 1915,
RELATIVE AU PAIEMENT DES DETTES D’ETAT RELEVANT
DU DROIT PRIVE, LIBELLEES EN OR MONNAYE OU
EN UNE DEVISE ETRANGERE, ET DEVANT ETRE
PAYEES A I’INTERIEUR

En vertu de article 14 de la loi constitutionnelle de I'Etat du
21 décembre 1867, R.G.BL n° 141, Je daigne ordonner comme suit:

§ Ter

Les dettes d'Etat relevant du droit privé, lesquelles doivent éire
payées dans les royaumes et pays représentés au Reichsrat, et qui
sont libeliées en courcnnes-or monnaydes par les pays, peuvent étre
acquittées au montant nominal avec fous les moyens de paiement
légaux exprimés en couronnes au taux du pouvoir libérateire que
leur confére la loi '

§ 2

Les dettes d’Etat relevant du droit pn\ie lesquelles doivent étre
payées dans les royaumes et pays représentés au Reichsrat, et qui
sont libellées en florins d'or, en écus, en une monnaie étrangére ou
en un moven de paiement déterminé exprimé en monnaie étrangére,
peuvent &tre acquittées avec tous les moyens de paiement légaux
exprimes en couronnes au taux du pouvoir libératoire que leur confére
la loi sous applicaticn de I'échelle de conversion établie 4 tout moment
par le ministre des Finances,

§ 3 |

Les dispositions données par la présente crdonnance 1mperlale sont
applicables tant aux dettes d’Etat relevant du droit privé et.déja
existantes, quaux dettes du méme caractére créées aprés la mise en
vigueur de la présente ordonnance impériale,

§4

La présente ordonnance impériale est mise en vigueur a la date
de sa promulgation et avec effet 4 compter du'z® adit 1914. L'exécution
en est confiée & Mon ministére impérial.
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b)
[ Traduction ]

EXTRAITDE L’ORDONNANCE DU GOUVERNEMENT FEDERAL,
EN DATE DU 23 MARS 1933, SUR L'EXECUTION DES
OBLIGATIONS LIBELLEES EN MONNAIES ETRANGERES QU
EN OR (ORDONNANCE SUR LES CLAUSES-OR)

Avticle 1. § 1. — En vertu des dispositions ci-dessous, peuvent
éire exécutées:

a) les obligations pécuniaires qui sont libellées en monnaies étran-
géres, lorsque l'acquittement en moyens de paiement exprimés
en schilling est autorisé {obligations non effectives);

b) les obligations pécuniaires qui sont libellées en schilling ou qui
sont a4 payer en schilling en vertu de la loi du 2o décembre 1924
sur Ja conversion en schilling, B.G.Bl. n® 461, obligations pour
lesquelles Vimportance du montant dil est fixée selon la valeur-or
{clause-or), lorsqu’il est auforisé de se libérer en moyens de
paiement exprimés en schilling autres que I'’or monnayé (obligations
non effectives).

§ 2. — 1)} Conformément 4 des prescriptions a établir par le ministre
fédéral des Finances, la Bourse de Vienne — sur la base des fransactions
de devises admises au clearing privé par la Banque nationale d’Autriche
— aura 4 déterminer pour chaque séance le cours moyen des instruments
de paiement étrangers et 4 le publier dans sen bulletin des cours. En
outre, la Bourse de Vieane — sur la base du prix d'or pratiqué a
Londres et des cours moyens déterminés par elle pour les devises —
aura i publier pour chaque séance les montants qu’il faut a tout
moment payer en schilling pour acquitter des obligations assorties de
clause-or et représentant le montant de Too schilling-or (cours de I'or}.

2} Le ministre fédéral des Finances fixe la date a partir de laquelle
les obligations définies au premier paragraphe devront étre exécutées
conformément aux cours publiés en vertu de l'alinéa 1} ou bien, si
par convention ou par prescription juridique il est prévu une autre
modalité pour la determination du cours de paiement, en vertu de
cours ainsi établis {moratoire). Pour des espéces ou groupes divers
d’ohligations, il peut &tre établi des moratoires différents,

§ 3. — 1) Les obligations de la catégorie définie au § 1°v qui viennent
4 échéance avant le moratoire établi en vertu du § 2, deuxiéme alinéa,
peuvent — jusqu’au jour fixé pour le moratoire — étre payées selon

les cours moyens établis par la Bangue nationale d’Autriche pour
les devises en cause [(article 2), tant qu'il s’agit d’obligations définies
au § rer, alinéa «). Mais s'il s'agit d’obligations définies en vertu du
§ 1er, alinéa &), Vacquittement se fait 4 Ja valeur nominale avec des
moyens de paiement exprimés en schilling. Toutefois, les obligations
définies au § 1¢* et découlant d’opérations successorales, de titres
hypothécaires et de dettes bancaires gagées sur valeurs mabilieres
peuvent aussi étre payées aprés le délai de moratoire de la maniére
prescrite au présent alinéa, lorsque leur échéance tombe avant cette date.

2) Par les paiements effectués avant la mise en vigueur de la présente
ordonnance en vue de l'extinction totale ou partielle d’une obligation
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de la mature définie au § 1°r, le débiteur sera considéré comme libéré

dans la mesure oft par ces paiements la créance — par application
des dispositions données 4 l'alinéa 1) — serait a4 considérer comme

amortie. Toutefois, restitution des sommes payées en sus de ce que
demande l'ordonnance ne saurait &tre exigée. ,

3) Sauf les obligations découlant de titres hypothécaires et de dettes
bancaires garanties sur valeurs mobiliéres ainsi que les créances servant
principalement de couverture pour ces papiers de valeur, les obligations
de la catégorie définié au § 1¢r convenues aprés le 8 octobre 1931 peuvent’
étre payées en vertu des dispositions données a I'alinéa 1j, donc jusqu’a
la date du moratoire, méme si elles ne viennent 4 échéance qu’aprés
cette date. Les obligations découlant de créances hypothécaires conve-
nnes aprés le 8 octobre 1931 et qui sont libellées en schilling avec
clause-or, sans toutefois servir principalement de couverture pour les
papiers de waleur susmentionnés, sont régies par les prescriptions
données au § 11, alinéa 4}, de 'ordonnance du 23 mars 1933, B.G.BL
n° 74, sur l'allégement des dettes libellées en or.

)
[Traduction] . l
PROCLAMATION PARUE DANS « WIENER ZEITUNG » N° 116,
DU 27 AVRIL 1937, ET RELATIVE A LA 1LOI BGBI.
N° r3o0f1937 SUR LES CLAUSES-OR

La «loi sur les clanses-or » qui vient d’étre promulguée, contient une
série de dispositions importantes se rapportant toutes aux clauses-or,

En ce qui concerne les clauses-or dont sont assorties les obligations
lihellées en schilling, la loi s’aligne sur la pratique adoptée de longue
date par le Gouvernement en matiére de devises, et suivant laquelie les
clauses-or doivent étre rejetées. Depuis des années, le schilling est
reconnu — & lintérieur comme & I'étranger — comme étant une devise
de valeur stable, Il a encore prouvé cette stabilité I'automne dernier,
lors de la vague de dépréciation qui a déferié surun grand nombre 'Etats,
Delongne date, dong, il n'y a plus de raison d’assortir de clause-or les
obligations libellées en schilling. Les clauses-or nuisent i I'unité de la
monnaie. Elles constituent, comme le démontrent aussi les événements
dans certains Etats étrangers, un. élément de trouble qui géne Pactivité
économique. En fait, on reconnait de plus en plus que la base la plus
sire pour le réglement des transactions commerciales, ce n'est pas
I'agencement de subtiles clauses-or, mais la stabilité monétaire, Déja par
la loi fédérale BGBL n® 131/36, le Gouvernement autrichien s'est engagé
dans la voie de supprimer les clauses-or en déclarant légaux seulement
les contrats en schilling sans clause-or dans le domaine des contrats
d’assurances sur la vie. Dans le domaine du crédit hypothécaire, il faut
. noterladisposition insérée dans la loi du 31 décémbre 1936, BGBL n® 474,
et suivant laguelle les titres de gagelibellés en schilling-or furent convertis
en schilling-papier. A la méme occasion, il fut décidé de ne plus accorder
de roratoire pour la conversion en valeur-or des créances hypothécaires
libellées en schilling-or, de sorte que de tels rapports junidiques sont

i
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désormais établis en schilling. L'emprunt d’investissement. fédéral qui
vient d’étre lancé avec tant de succes, affecte la forme d'un simple
engagement en schilling sans clause-or. Le Gouvernement fait mainte-
nant un nouveau pas tmportant dans le méme sens. La loi qui vient
d’étre promulguée sur les clauses-or formule en termes généraux le
principe que les clauses-or doivent étve considérées comme inexisianies lors
de la conchusion d’obligations pécuniaires entre nationaux coniractées aprés
la mise en vigueur de la présente loi. Ce qui faisait déja loi dans le domaine
des assurances sur la vie a été éfendu a Pensemble des obligations
pécuniaires,

En méme temps, il est stipulé certaines dispositions se rapportant aux
clauses-or insérées dans les obligations libelldes en devises élrangéres.

Pour ce qui est des clauses-or insérées dans les obligations libellées en
devises étrangéres et & conclure dorénavant, il ressort de l'article rer de
la loi sur les clauses-or que la conclusion de telles clauses devient inope-
rante lorsque la convention est passée entre nationaux. Par voie de
conséquence la loi refuse de reconnalitre valide, en Autriche, la clause-or
insérée dans des créanceslibellées en devises etrangeres dans le cas aussi ot
la clause-or est reconnue par ¥ th dont la devise est utilisée. Seulement,
cette dl&pOSItlon ne s'applique qu'aux conventions passées entre nat10~
naux. L'adoption de cette derniére disposition a été¢ commandée par la
considération suivante: comme les clauses-or seront sans effet pour les
obligations contractées en schilling entre nationaux, il faut interdire la
possibilité de stipuler une clause-or dans les obligations libellées en
devises étramgéres et convenues en Autriche. Autrement, il edt été
possible que des nationaux, en dépit des tristes expériences en fait
d’opérations sur les devises étrangéres, pussent succomber 4 la tentation
de faire jouer la clause-or, interdite dans les obligations contractées en
schilling, en usant du moyen détourné de libeller I'engagement en déevise
étrangére.

Sans doute, en vertu du principe adopté par Iarticle II, de telles
clauses-or ne seraient reconnues en Autrniche qu’a la condition que la
clause-or soit reconnue aussi par I'Etat dont la devise est utilisée. Ainsi,
une telle tentative de détourner la loi deviendrait problématique a
I'avenir comme elle s’est révélée douteuse dans le passé. Ce moyen
détourné sera d’ailleurs exclu aussi par d’évidentes raisons de restric-
tions relatives au change. La loi tient & prévenir de telles manceuvres
par une disposition formelle.

L’article IT adopte le principe gue la validité des clauses-or insérées
dans les obligations libellées en devises étrangeres est vdgie par le dvoit de
UEtat dont la devise a été convenue, la dlspomhon s'applique aux obliga-
tions existantes libellées en devises étrangéres, mais, dans le cas des
obligations & créer, dans la mesure seulement o1 la clause-or reste encore
valable en vertu de l'article 1er, par conséquent seulement aux obliga-
tions dont au moins un contractant est ressortissant étranger. Done, si de
telles clauses sont reconnues valables dans le pays en la monnaie duquel
Pacte juridique a été contracté, elles doivent également étre reconnues
en Autriche. Par contre, si elles ne sont pas reconnues valables dans le
pays en cause, alors la Cclause-or devient inopérante en Autriche aussi
{par ex. pour le dollar américain}. Cette conception est reconnue par une
partie impertante de la docirine et de la jurisprudence Toutefois, une
certaine partie de la jurisprudence a apprécié la validité de la clause-or
sur la base du droit de I'Etat dont la monnaie a été utilisée dans les
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obligations libellées en devise étrangére, seulement lorsque ce pays sert
aussi de lieu d'exécution du contrat. Déja dans la loi fédérale BGBI
n® 131/36 régissant les assurances sur la vie contractées en devises
étrangéres, le Gouvernement a consacré la conception sanctionnée par
la présente loi. Cette loi confére 4 cette conception une validité générale
en Autriche. Elle se base sur la conviction que la signification des conven-
tions stipulant le paiement en une monnaie étrangére doit &tre cherchée
dans le droit financier du pays en la monnaie duguel la convention a été
établie et que, par conséquent, la validité de la clause-or doit étre appré-
ciée en vertu de ce droit, 3 moins que la question de la validité des-
clauses-or ne soit décidée par quelque prescription majeure en vigueur
et définissant le statut des clauses-or sans distinction de devises. La
présente loi offre ainsi anx tribunaux une base concréte pour apprécier
les cas o il s'agit d'une clause-or insérée dans des obligations libellées en
devises étrangéres.

Par contraste avec le caractére général des deux premiers articles,
Tarticle IIT de la loi sur ies clanses-or se rapporte 4 une catégorie déter-
minée de conventions assorties de clauses-or, 4 savoir les conventions
ayant pour objet la fowrniture conttnue de marchandises, notamment
& énergie dlectrique, gaz, eau, efe., et ayant été conclues avant la mise en
vigueur de Vordonnance sur les clauses-or, c’est-d-dire avant le 25 mars
1933, que le prix ait ét¢é stipulé en schilling ou en monnaie étrangére.
Dans un certain nombre de cas de cette espéce, ol le prix de la fourniture
avait été assorti de clause-or, cela a conduit A des iniquités. Par la pro-
clamation du 29 mars 1933, en effet, le moratoire accordé aux obligations
pécuniaires en vertu de l'ordonnance sur les clauses-or a été déterminé
en fonction de la fourniture de marchandises, et les conventions visant la
fourniture continue de marchandises sont tombées.sous le coup de cette
disposition; cela a conduit & des hausses de prix qui n’é¢taient pas justi-
fides par les conditions économiques. Dans la présente loi sur les clauses-
or, cette question est résolue 4 'avantage de 'agquéreur de marchandises,
en ce sens qu’elle accorde & celui-ci le droit de dénoncer le contrat de
fourniture avec un préavis spécial d’un mois,

Dans chaque cas, la dénonciation doit se faire par écrit. Mais le four-
nisseur peut éviter la résiliation du contrat en renongant a la clause-or
avant 'expiration du délai par écrit adressé & 'acquéreur. L'envoi de la
déclaration de dénonciation au fournisseur a pour effet que l'acquéreur
de marchandises peut s'acquitter & la valeur nominale de tous les paie-
ments qu’il devait en valeur-or en vertu du contrat de fourniture, que
ces palements seient échus avant ou aprés la dénonciation; en plus, que
les paiements déja effectués 4 la valeur nominale ont effet libératoire, de
sorte gqu'on ne peut pas exiger un supplément & ces paiements pour
combler la différence avec la valeur-or. Toutefois, si paiement a déji
été effectué & un cours au-dessus de la valeur nominale, I'acquéreur ne
saurait demander la restitution de ce trop-pergu, ni le porter en déduc-
tion de ses obligations ultérieures. La loi prescrit ensuite que les effets
légaux prévus par la convention pour résiliation ou rupture du contrat
n’entreront pas en jeu. Pour les cas ol le fournisseur, nonobstant la
clause-or, s'est contenté de recevoir paiement des schilling convenus &
leur valeur nominale, la disposition de la présente loi n’apportera sans
doute pas de modification. LA ot il n’en est pas ainsi, la loi apportera
probablement un certain soulagement & l'acquéreur. Clest aux acque-
Teurs liés par des conventions 4 long terme de vérifier si le contrat
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comporte une clause-or. Si tel est le cas, ils auront 4 prendre en considé-
ration la question de savoir s’ils se prévaudront du droit de résiliation
que leur confére la loi dans le cas également ol le fournisseur s'est
contenté jusqu’ici de recevoir paiement & la valeur nominale.

Jusqu’'a nouvel ordre, la dénonciation avec le préavis d'un #moss peut
se faire & tout moment. Néanmoins, la loi réserve au Gouvernement le
droit de fixer et de proclamer un terme & l'exercice du droit de résilia-
tion, terme qui ne doit pas tomber avant le xer juillet 1938. Cette autori-
sation était nécessaire, car il importe — vu les circonstances — que 1'état
d’incertitude créé par la menace de résiliation ne dure pas trop. Le régle-
ment actuel de la question des clauses-or insérées dans les obligations de
fourniture continue semble équitable et juste an Gouvernement, vu que
le niveau général des prix ne justifie pas non plus lamise en jeu des clauses-
or insérées dans de telles conventions. Le réglement parait également
s’accorder avec la situation des fournisseurs, puisqu’un nembre impor-
tant parmi eux ont fait 'expérience d’un allégement du service de leurs
dettes libellées en devises etrangéres. Cette disposition est en étroite
connexion avec la politique des prix pratiquée par le Gouvernement
fédéral, lequel s’oppose avec fermeté & toute pression injustifiée sur les
prix, et attache une valeur particuliére aun prix du ravitaillement en ean
et en énergie électrique de si grande portée pour I'économie nationale.

d)
[ Traduction ]
EXTRAITS DE LA LOI FEDERALE EN DATE DU 27 AVRIL 1937

Avrticle 1. § 1. — 1) Les conventions par lesquelles 'importance d'une
obligation pécuniaire est fixée d’aprés la valeur-or (clauses-or), sont a
considérer comme inexistantes si elles sont conclues entre nationaux
aprés la mise en vigueur de la présente loi fédérale {§ 3, 1er alinéa, de
la loi sur les paiements extérieurs, B.G.Bl, n° g8/1g35).

2) La disposition prévue au premier alinéa est applicabie, que obli-
gation pécuniaire soit libellée en schilling ou en une autre devise, et
que la clause-or soit ajoutée 4 une obligation pécuniaire déja existant
lors de la mise en vigueur de la présente loi féderale ou 4 une obligation
pécuniaire 4 établir de neuf. :

3) Par clauses-or, la présente loi fédérale entend les clauses de valeur-
or aussi bien que les clauses d’espéces-or.

.

Avrticle IT. § 2. — 1} Le créancier ne peut pas se réclamer de clauses-or
insérées dans des obligations pécuniaires libellées en devises étrangéres —
4 payer effectivement ou non — si, en vertu du droit de I'Etat dont la
devise a été convenue, les clauses-or régissant les obligations pécuniaires
libellées en cette monnaie sont suspendues. Il ne fait pas de différence
si la suspension des clauses-or s'étend ou non sur 'ensemble des obli-
gations de cette nature.

2} Les dispositions stipulées au premier alinéa viennent en application,
que la suspension des clauses-or par I'Etat étranger existe déja 4 la

38
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mise en vigueur de la présente loi fédérale ou quelle se produise plus
tard, et que la clause-or ait été convenue a.vant ou apres cette date.

§ 3. — Par les paiements effectués avant 1'1 mise en vigueur de la
présente loi fédérale en vue de l'extinction |tot:;l.le ou partielle d'une
obligation pécuniaire libellée en devise étrangére et assortie de clause-or,
le débiteur sera considéré comme libéré dans la mesure o — par les
paiements susmentionnés — la créance serait i considérer comme
amortie en vertu des dispositions données au '§ 2. Toutefois, restitution
des sommes payées en sus du montant libératoire ne saurait étre exigée.

I

: I

Article I11, § 4. — 1) Si, dans une convention passée avant le 25 mars
1g33 et ayant pour cbjet la fourniture continue de marchandises, notam-
ment de courant électrique, gaz, eau, etc., le prix des fournitures a été _
convenu sous l'insertion d’une clause-or, ldcquercur de ces fournitures
a le droit & tout moment de demander par écrit la résiliation du contrat.
La résiliation prend effet un mois aprés quc le fournisseur l'a regue.
Pourtant, la résiliation du contrat n’entre pas en wgueur si le fournis-
seur, avant IE)xplratIOH du délai de resﬂlatwn renonce a la clause-or
par écrit adressé l'acquéreur.

2) Les dispositions énoncées au premler alinéa s’appliquent aux
contrats libellés en schilling cu en n 1mporte quelle autre devise — a
payer effectivement ou non.

3) L’acquéreur jouit du droit de résiliation'en vertu du premier alinéa,
méme si la résiliation a été exclue par les dispositions du contrat oun
subordonnée A certaines conditions. |

§ 5. — Lorsque l'acquéreur de marchandises a usé du droit de
résiliation conformément au § 4, les dispositions suivantes entrent en jeu:

a} Si, avant 'envol de la déclaration de résiliation, le fournisseur —
fat-ce en formulant des réserves — a accepté de la part de l'acquéreur
des paiements destinés a I'extinction totale ou partielle d’une obligation
pécuniaire découlant du contrat de fourniture, 'acquéreur doit étre
considéré comme libéré dans la mesure olt ces palements, sans tenir
compte de la clause-or, correspondent 4 la valeur nominale de ses enga-
gements. Toutefois, restitution des sommcs payées en sus du montant
libératoire ne saurait étre exigée.

b} Aprés envoi de la déclaration de résiliation, I'acquéreur de rmar-
chandises peut remplir ses engagements découlant du contrat de four-
niture & leur valeur nominale, sans tenir compte de la clause-or, et méme
§’ils étaient échus avant cette date. '

¢} Les effets légaux, méme ceux prévus au contrat, sanctionnant le
cas de résiliation ou de rupture du contrat, n'entreront pas en jeu.

§ 6. — Aprés consultation du ministre fédéral de la Justlce le
ministre fédéral des Finances peut, par décret, fixer la date i partir
de laquelle l'acquéreur de marchandises 'ne jouit plus du droit de
résiliation en verfu du § 4. Cette date ne doit pas tomber avant le
x1er juillet 1638,

Article IV, — L'exécution de la pre&entc loi fédérale est confiée an
ministre fédéral des Finances.
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Annexe 20

BRESIL

a)
[Traduction]
EXTRAITS DU DECRET N° 23.501, EN DATE DU 27 NOVEMBRE
1933, RELATIF AUX OBLIGATIONS ASSORTIES DE CLAUSE-OR

Déclare nulle toute stipulation de paiement en or ou en une espéce
déterminée de monnaie ou par tout moyen tendant a rejeter ou restrein-
dre dans ses effets le cours forcé des mil reis-papier, et d’autres mesures.

Considérant que c’est une fonction essentielle et exclusive de I'Etat
de soutenir et de défendre sa monnaie en lui assurant le pouvoir libé-
ratoire;

Considérant que c’est une attribution inhérente A la souveraineté de
I'Etat de décréter le cours forcé du papier-monnaie comme une mesure
d’ordre public;

Considérant qu’une fois le cours forcé donné au papier-monnaie il ne
peut étre dérogé a la loi qui le décrete, par des conventions particuliéres
tendant a éluder ses effets, en stipulant des moyens de paiement qui
équivalent A la répudiation ou a la dépréciation de la monnaie 4 laquelle
I’Etat a accordé le méme pouvoir libératoire qu’a la monnaie métallique;

.

Considérant que dans presque tous les pays a été décrétée la nullité de
la clause-or et des autres procédés artificieux de paiement qui consistent
dans le refus du moyen de paiement en circulation;

Considérant que, outre les pays dont les systémes monétaires ont
subi un profond ébranlement, par la dévalorisation quasi-totale de leur
monnaie fiduciaire, la France, ' Angleterre et les Etats-Unis ont adopté
des mesures rigoureuses, parmi lesquelles plusieurs sont indiquées ci-
aprés, pour éviter ou arréter la dépréciation de leur papier-monnaie;

Considérant que des mesures de cette nature, prises par I’Etat dans
I’exercice de ses fonctions souveraines et pour de hautes raisons d’ordre
public, ne peuvent éviter d’assujettir a leurs effets les conventions
antérieures a la publication de la loi;

Considérant que la rétroactivité de pareilles mesures est générale,
comme on voit par la Joint Resolution ci-dessus citée; par le décret
allemand du 28 septembre 1914, lorsqu’il prescrit que «les conventions
passées avant le 31 juillet 1914 et suivant lesquelles un paiement
doit se faire en or, sont jusqu’d nouvel ordre sans force obligatoire»;
par lé décret belge du 22 aolt 1914; par la loi roumaine du 21 décembre
1916; par la loi grecque du 21 juillet 1914; par la loi bulgare du 12 mai
1921, et par le décret francais du 18 septembre 1790, qui dispose que
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« toutes sommes stipulées par acte payables en espeéces pourront étre
payées en assignats ou promesses d’assignats, nonobstant toutes clauses
ou dispositions a ce contraire »;

Considérant, par conséquent, que ne peut avoir de validité légale dans
le territoire brésilien aucune clause, convention ou artifice, qui vise a
soustraire le créancier au régime du papier-monnaie de cours forcé en
en rejetant ou diminuant le pouvoir libératoire intégral, que I'Etat,
en sa souveraineté, lui confére;

Considérant que le contraire serait admettre la possibilité de conven-
tions de droit privé dérogeant aux lois de droit public;

DECRETE:

Article 1er. Est nulle toute stipulation de paiement en or ou en une
espeéce déterminée de monnaie ou par tout moyen tendant a rejeter ou
restreindre, dans ses effets, le cours forcé des mil reis-papier.

Article 2. A partir de la publication du présent décret est prohibée,
sous peine de nullité, dans les contrats exécutables au Brésil, la sti-
pulation de paiement en monnaie qui n'a pas cours légal.

Article 3. Le présent décret entrera en vigueur 4 la date de sa publi-
cation, son texte devant étre transmis & qui de droit pour publication
immédiate, étant révoquées les dispositions a lui contraires, y inclus
celles de caractére constitutionnel.

b)
[ Traduction]

DECRET-LOI N° 236 EN DATE DU 2 FEVRIER 1938 SSOPPOSANT
A L’EFFET DE LA CLAUSE-OR ENVERS LES BANQUES ET
ETABLISSEMENTS NATIONAUX, ET DONNANT DE
NOUVELLES DIRECTIVES

Usant de la faculté prévue a I'article 180 de la Constitution fédérative.
le Président de la République ordonne ce qui suit:

Article rer. — En cas qu’une ordonnance de saisie ou qu’une demande
en déclaration de faillite soient prononcées A l'étranger envers des
banques ou établissements brésiliens du chef de clauses-or dont seraient
assortis des contrats ou des titres de valeur quelconques, on opposera
in limine une fin de non-recevoir a l'assignation, et la décision d’irre-
cevabilité ne saurait faire objet d’appel.

Art. 2. — Ceux qui 4 l'étranger ou au Brésil sont 'objet de telles

oursuites judiciaires peuvent se libérer en déposant a la Banco do

rasil, en devise nationale, non en or, et au débit de la devise étrangére
en question, le montant dont on est redevable en vertu des contrats
ou titres de valeurs, au cours du jour de dépét, la banque portant
ce cours a la connaissance du créancier intéressé, dont l'adresse sera
indiquée par le déposant au moment du dépédt.

Unique disposition additionnelle: le dép6ét engage la banque a
effectuer en devise nationale le paiement du montant déposé, mais si
le créancier le préfére, elle peut convertir le montant en lettres de
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change dans la monnaie étrangére qui a occasionné le dépdt, au cours
du jour ol est créée chaque lettre de change, et selon les disponibilités
de devises du pays. Le droit de disposer du montant déposé selon 'une
de ces deux maniéres s'éteint par prescription au bout de vingt-quatre
mols, 3 compter de la date du dépét.

Art. 3. — Les dispositions contraires sont abrogées.

€)
[ Traduction] .
DECRET-LOI N° 1079 EN DATE DU 27 JANVIER 1939 DISPOSAN
AU SUJET DE LA CLAUSE-OR OU DE LA DEVISE ETRANGERE
DANS LES EMPRUNTS PORTANT GAGE HYPOTHECAIRE ET
CONTRACTES AVANT LE MOIS DE DECEMERE 1933

Le Président de la République, usant de la faculté que lui confére
I'article 180 de la Constitution, décréte:

Article 1o, — Méme si le montant prété est exprimé en or ou en
devise étrangére, les contrats portant sur les obligations pécuniaires
et qui ont été passés jusqu’au 1o décembre 1933 en territeire national,
avec comme gages des biens immobiliers situés au Brésil, seront
considérés comme ayant été stipulés en papier-monnaie national, dans
la mesure ol le montant a été versé au débiteur en cetie devise.

Unique disposition additionnelle: en ce cas, le débiteur, dans les
délais et selon les conditions du contrat, est seulement tenu de payer
au créancier en papier-monnzie naticnal le montant qu'il aurait regu
lors de la conclusion de la convention. :

Art. 2. — La disposition 4 larticle c¢i-dessus ne s’applique pas aux
contrats déja liquidés, ni aux amortissements déji éteints du capital
prété, méme si ces amortissements ont été effectués en la monnaie
stipulée par le contrat. La disposition s'applique, toutefols, aux contrats
échus mais non liquidés ainsi qu'd la partie non amortie du capital
prété, méme s'il ¥ a eu saisie en vertn d'un jugement qu’il n'y avait
plus moyen d’attaquer?

Unique disposition additionnelle: s'il ¥ a eu amortissement partiel
du montant prété, et pour qu'il y ait application de Varticle 1er, le
reliquat doit étre converti en papier-monnaie national au couts en
vigneur 4 Ia date ol le contrat fut conclu.

Avi. 3. — Les dispositions contraires sont révoquées.
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Amnnexe zr

CANADA
a)

LOI EN DATE DU 10 AVRIL 1937, RELATIVE AUX
OBLIGATIONS ASSORTIES DE CLAUSE-OR
(1 GEORGE VI, CHAP, 33)

His MajesTY, by and with the advice and consent of the Senate and
House of Commons of Canada, enacts as follows:

1. This Act may be cited as The Gold Clauses Act, 1937.

2. The expression “gold clause obligation” in this Act means any
_obligation heretofore or hereafter incurred {(including any such obliga-
tion which has, at the date of the commencement of this Act, matured)
which purports to give to the ecreditor a right to require payment in
gold or in gold coin or in an amount of money mweasured thereby, and
includes any such cobligation of the Government of Canada or of any
province.

3. In the case of any gold clause obligation payable in money of
Canada, tender of currency of Canada, dollar for dollar of the nominal
or face amount of the obligation, shall be a legal tender and the debtor
shall, on making payment 11 accordance with such a tender, be entitled
to a discharge of the obligation.

4. In the case of any gold clause obligation governed by the law of
Canada payable in Canada or elsewhere, 1n money other than money of
Canada, tender of the nominal or face amount of the obligation in cur-
rency which is legal tender for the payment of debts in the country in
the money of which the obligation is payable shall be a legal tender and
the debtor shall, on making payment in accordance with such a tender,
be entitled to a discharge of the obligation.

5. Any payment in respect of a gold clause obligation made before
the commencement of this Act, which, if made hereafter, would entitle
the debtor fo a discharge, shall be deemed to have discharged the
obligation.

6. Every gold clause obligation is hereby'declared to be contrary
to public policy and no such provision shall hereafter be contained in,
or made in respect of, any obligation.

7. The provisions of this Act shall have full force and effect notwith-
standing anything contained in any other statufe or law.
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b}

EXPOSE FAIT PAR LE MINISTRE DES FINANCES DU CANADA
LORS DU DEPOT DU PROJET DU « GOLD CLAUSES ACT », 1930,
DEVANT LA CHAMBRE DES COMMUNES

1. Tutroduction.

In 1937, this Parliament passed an Act called The Gold Clauses
Act, 1937, to deal with the serious problem of obligations of Canadian
debtors containing what is commonly known as the gold clause, that
is, an undertaking on the part of the debtor to pay in gold or gold
coin or in an amount of money measured thereby. As long as the
currency in which a loan was contracted remained on a gold basis
and was readily convertible into gold coin at par and there existed
no immediate fear of suspension of conversion, holders of gold clause
obligations in effect ignored the gold clause and were willing to accept
any form of currency at par in discharge of the obligation and did
not require debtors to pay in gold coin. As soon as the currencies of
England, the United States and Canada ceased to be on the gold
standard, the meaning of the gold clause became of tremendous im-
portance and actions were soon taken both in England and the United
States to determine the rights and obligations of creditors and debtors
under gold clause obligations. The uniform effect of these judgments
was that a gold clause obligation could only be discharged upon payment
of an amount in currency calculated to represent the amount of gold
in the gold coin specified. The courts came to the conclusion that the
clause was inserted not because the creditor desired to be paid in
gold coin in preference to any other currency but in order to secure
the lender against a depreciation in currency. It followed from these
decisions that each debtor would be obliged to pay approximately
. $170 in currency in respect of each obligation to pay $1c0 in gold coin.

The United States took drastic action. On June 5, 1933, a Joint
Resolution of the United States Congress was passed and approved
by the President directing that every obligation purperting to give
the creditor the right to acquire payment in gold of a particular kind
of coin or currency or in an amount of money measured thereby should
be discharged upon payment dollar for dollar in any coin or currency
which at the time of pavment was legal tender for public and private
debts. By this Resolution, an obligation to pay $100 in gold coin would
be satisfied by payment in §100 currency. The Joint Resolution was
Jater upheld in the United States Supreme Court.

It was necessary for Canada to take equally drastic action. At the
time the Act of 1937 was under consideration, the bonds of the Dominion
Government then outstanding containing the gold clause amounted
to $526.086.800. The obligations guaranteed by the Dominion Govern-
ment containing the gold clause amounted to $470.270.848. It was’
also well known that there was a large volume of gold clause obligations
of provincial governments, municipal governments and Canadian
private corporations. In the case of provincial governments, it was
estimated there were outstanding approximately $827.000.000 of direct
obligations and $47.0c00.000 of indirect obligations containing the gold
clause. No attempt was made to estimate the total of municipal obli-
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gations or of obligations of private corporations containing the gold
clause, but it was known that in the aggregate they amounted to a
huge sum.

It is obwious that if Canadian debiors were required to pay the
principal and interest on their gold clause obligations at the rate of
approximately $170 in currency for each $1o00 in gold coin the burden
would have been intolerably great. Accordingly, the Dominion Gold
Clauses Act of 1937 was passed. This Act provided:—

(a) that in the case of any gold clause obligation payable in money
of Canada tender of curréency of Canada dellar for dollar of the
nominal or face amount of the obligation shall be a legal tender
and that the debtor shall on making payment in accordance
with such tender be entitled to a discharge of the obligation; and

(b) that in the case of any gold clause obligation governed by the
law of Canada payable in Canada or elsewhere in money other
than in money of Canada, tender of the nominal or face amount
of the obligation in currency which is legal tender for the payment
of debts in the country in the money of which the obligation
is payable shall be a legal tender and the debtor shall on making
payment in accordance with such tender be entitled to a discharge
of the obligation, :

It was hoped that with the passing of this Act, the problem of gold
clause obligations of Canadian debtors would be solved. A recent
decision of the House of Lords in the case of New Brunswick Railway
Company v. British and French Trust Corporation Limited (55 Times
Law Reports p. 260) has shown this hope to be unfounded and that
there are several weaknesses in the Dominion Act.

2. House of Lords’ Decision in New Brunswick Railway Company v.
British and French 1rust Corpovation Limited (55 Times Law
Reports, p. 260).

In December last, the House of Lords délivered judgment in the
New DBrunswick Railway case. In this case an action was brought
by a holder of bonds issued by the New Brunswick Railway Company
which were payable in London in sterling gold coin, The plamtiff
sought to recover the sterling equivalent of the gold coin. The action
was commenced in London and judgment was rendered in the first
court before the Dominion- Act of 1937 was passed. The case was
subsequently taken to the Court of Appeal and to the House of Lords
and in cach of these courts the effect of the Dominion Act of 1937
was considered. The House of Lords decidéd that, notwithstanding
the provisions of the Dominion Act of 1937, the plaintiff was entitled
to recover from the Railway Company the sterling equivalent of the
gold coin. The main point decided in this case was that the Act of
1937 did not apply to a gold clause obligation reduced to judgment
before the Act of 1937 came into torce. If that had been the only
point decided, it would not now be necessary fo bring in new legislation
dealing with gold clause obligations. The New Brunswick Railway
case has been settled and as far as I know there are no other gold
clause obligations of Canadian debtors in which judgment was taken
before the Act of 1937 came into force.
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Unfortunately in reaching their decision members of the House of
Lords expressed opinions which seriously weaken the effectiveness of
the Act of 1937.

It seems to me to follow from this judgment that:

1. The Act of 1937 does not apply to gold clause obligations reduced
to judgment before the Act came into force.

2. The Act of 1937 does not apply where the action to recover the
amount dues is brought outside of Canada. Thus if a gold clause
obligation of a Canadian debtor is payable in London, and an action
to enforce it is taken in London, the Act of 1937 would afford no
protection to the Canadian debtor.

3. It is possible that the Act of 1937 may not even protect gold
clause obligations payable in Canada if jurisdiction can be established
for the purpose of taking suit outside of Canada and suit is taken
there. For instance, a Canadian debtor with an office or property in
England might be sued in England in respect of a gold clause obligation
payable in Canada only and judgment might be obtained in England
and then enforced in Canada.

4. The fourth weakness is that although the statute applies to
overdue debts it does not apply to gold clause obligations which were
repudiated before the Act of 1937 came into force. In other words,
if demand for payment in gold coin or its equivalent was made before
the coming into force of the 1937 Act and was refused by the debtor
the Act of 1937 would not apply.

The legal officers of the Crown have drafted a new Gold Clauses

Act to remedy as far as possible the weaknesses of the 1937 Act.

The features of the Bill which are new may be summarized as
follows :—

1. An important new section, Section 5, has been added dealing
with foreign judgments. This section provides that a foreign judgment
rendered after the Act comes into force may be discharged by tender
of the nominal or face amount of the obligation provided that such
amount has been tendered before the action was commenced.

2. A provision has been inserted to make the Act applicable to
gold clause obligations repudiated before the Act comes into force.

3. New sections have been inserted with specific reference to gold
clause obligations of persons under the jurisdiction of the Dominton.

c)
LOI, EN DATE DU 3 JUIN 1939, RELATIVE AUX OBLIGATIONS
ASSORTIES DE CLAUSE-OR (3 GEORGE VI, CHAP. "45)

His MajEesTy, by and with the advice and consent of the Senate and
House of Commons of Canada, enacts as follows:
1. This Act may be cited as The Gold Clauses Act, 1939.

2. The expression “gold clause obligation’ in this Act means any
obligation heretofore or hereafter incurred (including any such obliga-
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tion which has, at any time heretofore or hereafter, matured or been
repudiated) which purports to give to the creditor a right to require
payment in gold or in gold coin or in an amount of money measured
thereby, and includes any such obligation of the Government of Candda
or of any province.

3. The provisions of this Act shall have full force and effect notwith-
standing anything contained in any other statute or law.,

4. In an action in Canada upon a gold clause obligation,

(i) tender in currency which is legal tender in the country in the
money of which the obligation is or becomes payable, of the
nominal or face amount of the obligation, or,

(ii) tender in currency which is legal tender where the tender is
made of an amount which is equivalent to the nominal or face
amount of the obligation,

shall be a legal tender if such tender was made at the place at which the
obligation was payable by the terms of the contract whether such tender
was made before or after the commencement of such action, and the
debtor shall, if he has made payment in accordance with such tender,
be entitled to a discharge of the obligation or of any liability for damages
by reason of repudiation of liability upon such obligation.

5. In an action in Canada upon a foreign judgment rendered in an
action commenced after the date of the commencement of this Act upon
a gold clause obligation,

(i) tender in currency which is legal tender in the country in the
money of which such obligation is or becomes payable, of the
nominal or face amount of such obligation, or

(i) tender in currency which is legal tender where the tender is
made of an amount which is equivalent to the nominal or face
amount of such obligation,

shall be legal tender if such tender was made at the place at which the
obligation was payable by the terms of the contract and before the
foreign action was commenced, and the debtor shall, if he has made pay-
ment in accordance with such tender, be entitled to a discharge of such
judgment.

6. Any.payment in respect of a gold clause obligation made before
the commencement of this Act, which, if made hereafter, would entitle
the debtor to a discharge, shall be deemed to have discharged the
obligation. '

7. Every provision in any obligation heretofore or hereafter incurred,
which purports to give the creditor a right to require payment in gold
or in gold coin, or in an amount of money measured thereby, is hereby
declared to be contrary to public policy, and every obligation containing
such a provision shall have effect as if such provision were not contained
therein, and as if it contained a covenant to pay its nominal or face
amount in currency which is legal tender in the country in the money
of which the obligation is payable, or its equivalent in Canadian currency.

8. Every gold clause obligation secured on or enforceable against any
work or undertaking subject to legislative authority of the Parliament
of Canada shall be construed as if it contained no reference to gold or
gold coin and as if the only amount stipulated to be paid thereunder
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were its nominal or face amount in currency which is legal tender in the
country in the money of which the obligation is payable or its equivalent
in Canadian currency.

g. In respect of any gold clause obligation, the Exchequer Court of
Canada shall not pronounce or enforce any judgment, order or decree
wherein the amount of the liability is fixed for any purpose whatsoever
at more than the nominal or face value of such obligation in currency
which is legal tender in the couritry in the money of which such obliga-
tion is payable or its equivalent in Canadian currency.

10. Sections four and five, section seven, section eight, and section
nine, shall have effect as though contained in separate statutes and shall
apply to all obligations wherever payable.

11. The Gold Clauses Act, 1937, chapter thirty-three of the statutes
of 1937, 1s repealed.
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Annexe 22

COLOMBIE

{ Traduction]
EXTRAIT DE LA LOI N° 167, EN DATE DU 19 NOVEMBRE 1938,
RELATIVE A LA STABILISATION MONETAIRE (ARTICLE 3)

Article 3. — Sans préjudice de la dispesition contenue 4 larticle 14
de la loi n° 16 de 1936, les obligations contractées primitivernent en
espéces ou en devises ¢trangéres seront réglées, tant en ce qui concerne
le principal que les intéréts, en monnaie naticnale colombienne selon le
cours obtenu par les monnaies étrangéres respectives A la date de conclu-
sion de l'obligation; 4 moins que ces obligations ne proviennent de
transactions de commerce d’importation ou de contrat d’achat et de
vente de produits destinés 4 l'exportation. Il est entendu que cette
derniére exception n’est pas valable pour les obligations ou droits exis-
tant en vertu de contrats de préts a intéréts, de vente avec clause de
réméré, d’hypothéques, de promesses de vente ou d’autres actes ou
contrats créateurs d’obligations des producteurs envers les exportateurs,
acheteurs ou agents, méme dans le cas ol ces obligations se trouvent incor-
porées dans les contrats d’achat et de vente de produits d’exportation.

Les obligations contractées en or monnayé cclombien ou en monnaie
légale colombienne se régleront au pair en billets nationaux représentant
de l'or ou en billets de la Banque de la République. Les obligations
contractées en autres monnaies d'or seront converties en pesos-or mon-
nayés colombiens et I'opération prendra pour base le poids et le titre
de ceux-ci et de celles-12 4 Ia date olt fut contractée 'obligaticn, et elles
seront payées au pair en les mémes billets selon le résultat de ladite
COIIVErs1on. '
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Annexe 23

CUBA

a)
[Traduction]
EXTRAITS DU DECRET-LOI N° 410, EN DATE DU 13 AOUT 1934,
PORTANT MODIFICATIONS AU DECRET-LOI N° 256 DU 25 MAI
1934 RELATIF AU POUVOIR LIBERATOIRE DE LA MONNAIE
ET A L’EXPORTATION DE L'OR

Considérant

le fait incontestable que, depuis la mise en vigueur de I'« Emergency
Banking Relief Act », promulgué le 9 mars 1933 par les Pouvoirs légis-
latif et exécutif des Etats-Unis, les pidces d’or et les billets américains
gagés sur l'or («Gold certificates ») ont été retirés de la circulation, 4
I'exception de petites quantités, lesquelles, n’étant plus en circulation
sur le territoire dudit pays, se trouvaient soustraites aux effets de la
loi mentionnée;

Considérant

le fait indiscutable que présentement et jusqu’a nouvel ordre, lesdites
monnaies qui, en conformité avec notre loi du 2g octobre 1914, avaient
pouvoir libératoire illimité, sont introuvables dans le commerce loyal
avec le caractére de telles monnaies ou instruments de paiement et que,
par conséquent, il est matériellement, voire absolument impossible de
les acquérir en vue de l'exécution des nombreuses obligations qui ont
été contractées en temps normal sur la base desdites monnaies;

Considérant

que, si les pieces d’or américaines et les billets américains gagés sur
I'or sont disparus du marché, ce fait est un résultat du projet ou plan
de salut public que s’est imposé le Gouvernement des Etats-Unis 4 titre
temporaire, et qu’en conséquence, la responsabilité de cette disparition
ne peut étre attribuée aux particuliers qui, aujourd’hui, ne sont pas
a méme de payer leurs obligations contractées sur la base desdites mon-
naies maintenant retirées de la circulation;

Considérant

que les pigces d’or de frappe nationale ne circulent plus depuis quelque
temps pour des raisons et motifs qu’il n’y a pas lieu d’élucider ici, et
que ce fait non plus ne peut étre imputé aux particuliers ayant contracté
des obligations libellées en cette monnaie et se voyant aujourd’hui dans
I'impossibilité de les exécuter selon leur libell¢;

Considérant

que le Gouvernement de Cuba, & l'instar de la majorité des nations
civilisées, se trouve devant de graves problémes de nature monétaire
et qu’en les attaquant, il doit s'inspirer d’un esprit élevé de justice et
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reconnaitre la nécessité de légiférer en irterprétant le sens d’équité, bien
qu'il soit obligé d’'écarter des prétentions légitimes qui de toute maniére
se révéleraient pratiquement irréalisables;

Considérant

le fait notoire, lequel doit étre reconnu par le Gouvernement, qu'’il
est physiquement ou matériellement impossible de trouver sur le marché
les susmentionnés instruments de paiement, et qu’il serait en conséquence
injuste et préjudiciable & I'ordre public si les pouvoirs publics s'abste-
naient de pourvoir ou de créer par voie de législation les moyens et
éléments de paiement qui doivent se substituer & ceux qui sont disparus;

Considérant

qu'en premier lieu, et comme moyen de substitution auxdites mon-
naies disparues, il convient d’adopter 3 Cuba comme instruments de
paiement les mémes signes que ceux employés dans des cas identiques
par la nation nord-américaine, toute la base de la théorie juridique y
relative étant Vinterprétation extensive qui doit nécessairement étre
donnée A notre loi monétaire du 29 octobre 1914, laquelle était en
vigueur 2 I'époque ol se sont contractées les obligations dont il s’agit
et qui sont restées impayées, libellées en les monnaies susmentionnées,
aujourd’hui retirées de la circulation; ladite loi ayant, en outre, institué
la parité de la valeur des monnaies d’or avec le billet américain, en foi
de quoi celui-ci n’a pas cessé de circuler avec force libératoire inentamée.

Considérant

que le Gouvernement, sans nier la liberté du contrat, ne saurait
méconnaitre que cette liberté, comme l'affirment des théoriciens des
plus éminents, perd pratiquement sa vertu dés que le débiteur se trouve
dans 'impossibilité matérielle de faire face aux instances du créancier
quels que soient les moyens employés par celui-ci pour les faire aboutir,
et qu’en pareil cas, il incombe aux pouvoirs publics de résoudre ces
conflits en s'inspirant des principes de I'équité et du sens commun que
commande la situation de fait en vue d’obtenir I'exécution des engage-
ments dans la mesure du possible;

Considérant

que la législation en vigueur sur cette matiére et contenue dans les
décrets-lois nos 244, 256 et 259 en dates des 22, 25 et 28 mai, respecti-
vement, de I’année courante, ne parvient pas 4 résoudre définitivement
et totalement les diverses questions relatives a I'exécution des obliga-
tions pécuniaires contractées antérieurement i la promulgation dudit
décret-loi n°® 244;

Considérant

que lesdits décrets-lois nos 244, 256 et 259, tout en étant trois lois
traitant la méme matiére, le second donnant notoirement une modifi-
cation au premier et le'dernier donnant une autre modification aux deux
précédents, de ce fait prétent 4 confusion; et que les lois doivent étre
d’une présentation de parfaite clarté de fagon a étre saisies facilement
et rapidement;

Le Conseil des ministres, en usant des facultés que lui confére la loi
constitutionnelle de la République, décide de décréter le ci-aprés
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DECRET-LOI N° 410

Article 1. — La tencur en or fin de la monnaie nationale, le peso,
est réduite, et le peso aura dorénavant un poids de 0,g873 gramme
contenant 0,8886 gramme d’or fin,

Article IV, — Les piéces d'or de frappe nationale, dont le titre
et le poids sont fixés par la loi du 29 octobre 1914, ainsi que les piéces
d’or frappées par les Etats-Unis d’Amérique n’auront pas dorénavant
cours légal, et seront traitées en lingots & acquérir par 'Etat cubain
selon leur poids et au prix fixé par le présent décret-loi.

Article VII. — Le palement des dettes pécuniaires contractées
avant la mise en vigueur du décret-loi n° 244 du 20 mai 1934 doit se
faire en la monnaie convenue, mais si celle-ci ne circule plus, ou que
les sortes de monnaies convenues soient indistinctement dénommeées
« monnaije nationale », «monnaie officielle », «monnaie ayant cours
légal » ,c or national », et « or américain » ou autre formule analogue,
le paiement se fera en billets émis par les Etats-Unis d’Amérique. -

b)

EXTRAITS DE LA LOI N° 13, EN DATE DU 23 DECEMBRE 1948,
RELATIVE A « THE NATIONAL BANK OF CUBA»

Titee IIT

NATIONAL CURRENCY

Chapter I
Regulation
Avwticle §5.—The monetary unit of the Republic of Cuba is the gold

peso, divided into one hundred centavos, which shall weigh 0.987412
grams and shall contain 0.888671 grams of fine gold.

Article go.—The banknotes of the National Bank shall be legal
tender and shall have unlimited releasing force e e

Article gz—Hereafter, no gold coins or one peso silver coins shall
be coined. The Executive Power is authorized to coin, when requested
by the National Bank, the fractional silver and nickel coins required
to maintain stocks thereof in a proportion adequate to the needs of
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the market or for replacing those that may have become deteriorated
and be withdrawn from circulation,

Avticle 95.—The national currency, including the banknotes of the
National Bank, shall be the only legal tender currency in the national
territory and must be accepted, as provided in -Article go hereof, in
payment of obligations contracted or payable in the Republic.




ANNEXES A LA DUPLIQUE NORVEGIENNE {N° 24) 603

Annexe 24
DANEMARK

a)
{ Traduction ]
EXTRAIT DE LA LOI MONETAIRE N° 66, EN DATE
DU 23 MAT 1873

I. Dorénavant lor servira de base au systéme monétaire dn Dane-
mark, Uargent et les métaux non précteux étant utilisés comme monnaie
divisionnaire.

2. ]l sera frappé deux piéces monétaires prmmpales la premiére
monnayée de telle facon que 248 piéces representent un k1logramme
ou deux livres d’or fin, et 'autre monnayée de telle facon que 124 piéces
représentent un kilogramme ou deux livres d'or fin.

Le dixiéme de la premiére pidce ou le vingtidme de l'autre constituera
la monnaie de compte et portera le nom de une couronne. La couronne
sera divisée en roo dre.

3. Les piéces d’or sont frappées en or de monnayage constitué par
un alliage de go pour cent du peids en or fin et de 10 pour cent du
poids en. cuivre. .

b)
[ Traduction ]
EXTRAITS DE LA LOI N° 116, EN DATE DU 7 AVRIL 1436,
RELATIVE A LA BANQUE NATIONALE DU DANEMARK

8. La Banque a le privilége d’émetire de la moennaie de papier.

Les billets émis par la Bangue servent de moyens de paiement
libératoires d’homme 4 homme ainsi que pour les versements et paie-
ments dans les caisses publiques.

Le remboursement des billets, etc.

I4. A son siege principal, la Banque est tenue, sur demande, de
rembourser & la valeur nominale la monnaie de papier émise par elle,
soit en espéces d’or légalement en circulation, soit en lingots d'or du
titre et du poids généralement acceptés dans Te commerce, lorsque des
billets sont livrés en liasses représentant la valeur d'un lingot d'or. |

La Banque est également tenue, 4 son siége principal, d’acheter
des lingots d’or fin & qui en fait la demande, & un prix correspondant

39

N
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au prix de Ver fixé par la loi monétaire, déduction faite de 1/4 pour cent
en droit de frappe.

Il peut étre dcroge aux dispositions ci-dessus seulement lorsqu il en
a été décidé ainsi sous forme de loi.

1

c} ‘
[ Traduction] ;

EXTRAIT DE LA LOI N° 464, EN DATE'DU 14} ‘QOVEMBR}L 1G49,
RELATIVE A - L'ORGANISATION .DES. ACTIVITES . ECONO-
MIQUES, A L’APPROVISIONNEMENT EN MARCHANDISES, ETC.

Chapitre deuxidéme. Dwu remboursement des billets émis pav la Bangue
: nationale du Danemark

2, Premier alinéa. Jusqu'a nouvel ordre; le ministre du Commerce,
de I'Industrie et des Transports maritimes est habilité 4 dispenser la
Banque nationale du Danemark de l'obligation de rembourser en or
ses billets, ainsi que d’acheter de or.

Deuxiéme alinéa. Tant que l'obligation' de rembourser en or les
billets émis par la Banque nationale du Danemark sera suspendue en
wvertu de la présente loi, la faculté d’échanger la monnaie divisionnaire
contre de l'or reste ega.lement supprimée. |

I

d) !
|
LOI N° 254, EN DATE DU 27 NOVEMBRE 1436, RELATIVE AUX’
CLAUSES-OR (LA TRADUCTION EST FOURNIE PAR LE
BULLETIN DE L’ INSTITUT JURIDIQUE INTERNATIONAL,
1. XXXV, p. 84 .

Article rer. Si I'obligation, émise avant le 29 septembre 1931, oblige
le débiteur & payer en monnaie danoise la somme énoncée en couronnes-
or ou caleulée d’aprés la valeur d'un certain nombre de couronnes d’or
ou une quantité d’or fixée de tout autre manicre, le créancier ne pourra
provisoirement fonder -sur cette obligation une demande de paiement
du capital et des intéréts, calculés d’aprés la valeur-or.

Article 2. Cette loi entre immédiatement en vigueur.
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Anmexe 25
EGYPTE

a)

DECRET EN DATE DU 2 AOUT 1914, DONNANT UN COURS
LEGAL AUX BILLETS DE LA « NATIONAL BANK OF EGYPT »
ET IMPOSANT LE COURS FORCE

Considérant que les graves événements qui bouleversent 1'Hurope
ont leurs répercussions en Egypte; que dans ces conditions, pour
prévenir et conjurer une crise monétaire possible, il est indispensable
et urgent de raffermir la sitnation financiére du pays, en défendant le
crédit public contre les spéenlations illégales et les paniques injustifiées.

Considérant qu’a cet effef il y a lieu de maintenir autant que possible
la circulation monétaire normale en empéchant 'accaparement et le
retrait du numéraire et en maintenant la réserve d’or nécessaire pour
la régularité de cette circulation.

Considérant qu’il y aurait péril en la demeure;

Article premier. — Les hillets (banknotes) de la « National Bank of
Egypt» ont méme valeur effective que les espéces d’'or ayant cours
légal en Egypte. En conséquence et jusqua ce qu'il soit ordonné
autrement, tous paiements effectués au moyen desdits billets, pour
quelque cause et valear que ce soit, seront effectifs et libératoires au
méme titre que s'ils étalent faits en or, nonobstant toutes clauses ou
conventions contraires existanfes ou a infervenir entre les intéressés.

Art. 2. — La «National Bank of Egypt » est autorisée pravisoire-
ment et jusqu'd nouvel ordre 4 différer le remboursement des billets
qui lui seront présentés i cet effet.

b)

EXTRAITS DE LA LOI N° 25 DE 1916, RELATIVE AU
SYSTEME MONETAIRE

Nous, SuLTAN D'EGYPIE,

Vu les décrets des 14 novembre 1885 et 13 novembre 1887 concernant
la réforme monétaire; ‘

Sur la proposition de Notre Ministre des Finances et I'avis conforme
de Notre Conseil des Ministres;
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DECRETONS:

Arf. rer, — L'unité monétaire de lhgypte est la livre égyptienne.
La livre égyptienne se divise en 100 piastres ou I.coo milliémes.

Art. 3. — Le titre des monnaies d’'or est‘de 875 milliemes d’or fin

et 125 milliémes d’alliage.
Art. 4. — Le poids légal des monnaies d'or est de:

8 gr. 500 pour la livre égyptienne; i
4 gr. 250 pour la piéce d’or de 50 plastrc%

{
{
i
!

<)

DECRET-LOI N° 45, EN DATE DU 2 MAI 1935, SUR LES
CONTRATS INTERNATIONAUX, SUIVI D'UNE NOTE
EXPLICATIVE |

Nous, Fouvap Jer, Ror ' EGYPTE,
Vu Notre rescrit n® 67 de 1934;

Vu le décret du 2 aolit 1914 établissant le cours forcé des Banknotes
de la National Bank of Egypt;

Considérant qu'il v a Heu de préciser dans lordrc monétaire égyptien
les effets des clauses-or stipulées dans les, contrats comportant des
paiements internationaux et libellés en livres égyptiennes, en livres
sterling ou en une autre monnaie etrangere ayant eu cours légal en
FEgypte {franc ou livre turque);

Sur la proposition de Nos Ministres de la Justice et des Finances
et l'avis conforme de Notre Consell des Ministres;

1

DECRETONS:

Art. 1. — Sont déclarées nulles et de nul effet les clauses-or stipulées
dans les contrats qui comportent des palements internationaux et qui
sont libellés en livres égyptiennes, en livres sterling ou en une autre
monnaie ayant eu cours légal en Egypte (franc ou livre turque).

Cette disposition n’est pas applicable aux paiements a effectuer en
vertu des conventions ou arrangements relatifs aux services des Postes,
Télégraphes et Téléphones.

Art. 2. — Nos Ministres sont chargés, chacun en ce qui le concerne,
de l'exécution du présent décret-loi.

Nous ordonnons que le présent décret-loi soit revétu du sceau de
UEtat, publié au « Journal officicl » et exécuté comme loi de 1'Etat.

Fait au Palais de Koubbeh, le 29 Moharram 1354 (2 mai 1935).

(Suivent les signaturves.)
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NOTE EXPLICATIVE RELATIVE AU DECRET-LOI SUR LES
" CONTRATS INTERNATIONAUX

Certains jugements, examinant I'application du décret du 2 aoQt 1914
A des contrats internes, ont été amenés 4 affirmer — d’ailleurs incidem-
ment et sans le démontrer — que le décret ne s’applique pas aux paie-
ments internationaux. D’autres jugements, dans des litiges portant
précisément sur de tels paiements, ont considéré que la portée de ce
décret était strictement territoriale, et que, par conséquent, s’il pouvait
étre d’application pour ceux de ces paiements effectués en Egypte, il ne
dispensait pas le débiteur de payer en or a I'étranger. Dés lors, ces juge-
ments écartent tout effet au cours légal et forcé des billets de banque,
méme 2 l'intérieur du pays, lorsqu’il s'agit de paiements internationaux
. parce que son application causerait aux créanciers qui seraient payés au
Caire ou 4 Alexandrie un préjudice important et constituerait une diffé-
rence de traitement inadmissible.

11 est évident que ces jugements sont inspirés de la jurisprudence
francaise. Cette distinction entre paiements internes et internationaux
n’a toutefois été possible en France que parce qu’il n’existait aucun
texte législatif annulant la clause-or et que cette annulation ne résultait
que de la juxtaposition du cours légal et du cours forcé du billet de
banque. Les tribunaux avaient donc toute liberté pour déterminer la
portée de cette annulation en s'inspirant uniquement de l'ordre public
national. Nonobstant les attaques.-répétées d'une partie de la doctrine,
les tribunaux n’éprouvérent aucunc difficulté a annuler la clause-or dans
les contrats internes, mais il n’en fut pas de méme pour les paiements
internationaux. La jurisprudence frangaise (Cour de cassation, arrét du
7 juin 1920), aprés avoir tenté tout d’abord d’annuler la clause-or
lorsque le débiteur était frangais tout en la validant lorsqu’elle avait
pour effet de faire rentrer en France de I'or dt par un étranger, admit
finalement qu’en matiére de contrat international, la clause-or était
valable, ce que, d’ailleurs, certains commentateurs considéraient comme
également conforme aux intéréts du pays, la France étant créanciére et
non débitrice de I'étranger.

La loi frangaise de stabilisation de 1928 confirma cette jurisprudence
en exceptant de la nouvelle valeur du franc les réglements internationaux
stipulés en francs-or. Sans cette disposition dérogatoire formelle, la loi
elit été applicable 4 tous les paiements tant internes qu’internationaux.

Aussi bien, malgré l'autorité de la jurisprudence francgaise, la distinc-
tion entre ces deux catégories de palements, a laquelle on n’a jamais
tenté de donner une base juridique sérieuse, est loin d’étre admise par-
tout. Les trois juridictions anglaises qui ont eu a connaitre du procés de
I'Intercommunale belge d'Electricité, ont, les deux premiéres, annulé, et
la Chambre des Lords, validé la clause-or du contrat sans méme faire
intervenir A4 aucun moment la considération qu’il s’agissait d'un contrat
international. La loi monétaire anglaise s’applique de la méme fagon
aux contrats internes et aux contrats internationaux.

D’autre patt, en Italie de 1866 & 1881, la loi du 1er mai 1866 édictait
que les billets ayant cours forcé devaient étre acceptés par I'Etat et par
les particuliers comme argent comptant pour leur valeur nominale,
nonobstant toute convention contraire. La jurisprudence italienne, dans
I'application de cette loi, n’a jamais fait de distinction entre les contrats
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d’apreés leur caractére et a déclare nulles les clauses-or stipulées dans les
contrats internationaux. .

En Egypte, le cours légal et forcé du billet de banque est comparable
A celui établi en Amérique de nos jours et en Italie de 1866 a 1881. Il
existe un texte précis qui n'admet aucune distinction entre les contrats
qu'il régit. Non seulement le texte est général, mais il est formel et
catégorique, car il stipule que « les paiements effectués au moyen desdits
billets pour quelque cause et valeur que ce soit, seront effectifs et libéra-
toires au méme titre que s’ils étaient faits en or nonobstant toute clause
ou convention contraire existante ou A intervenir entre les intéressés »,
Les paiements de toutes catégories, méme ceux qui ont pour cause un
contrat international, sont incontestablement compris dans cette dispo-
sition générale.

En présence de ce texte ou le législateur égyptien a nettement fixé
sa pensée, la jurisprudence frangaise, basée sur des considérations tirées
de 'économie nationale et propres 4 la France, est sans aucune applica-
tion possible en Egypte.

Tel est le sens et la portée exacte du décret du 2 aolt 1914. Il appar-
tient donc au méme législateur de préciser sa pensée en ce qui concerne
les paiements internationaux et de ne laisser subsister aucun doute
quant & l'application 4 ces paiements de la régle d’ordre public du
décret de 1914, conformément A l'esprit et au texte dudit décret et en
harmonie avec ce qui a toujours été et continue d’étre l'intérét général
du pays.

En principe, le cours forcé ne s’applique qu’a la monnaie de I'Etat
qui I'édicte. Mais le systéme monétaire égyptien présente des particu-
larités dont il faut tenir compte.

Dés le début du siécle dernier, un grand nombre de monnaies étran-
géres, d'or et d’argent, étaient en usage en KEgypte, entrainant une
grande confusion dans le domaine monétaire au détriment de 1'économie
nationale. Une réforme s’imposait. Elle fut accomplie par le décret du
14 novembre 1885.

Dans l'intention des auteurs du décret, toutes les piéces étrangéres
devaient étre progressivement retirées de la circulation au fur et &
mesure de la frappe des nouvelles monnaies nationales. Mais cette réforme
ne fut réalisée que pour les piéces d’argent anciennes ou étrangeéres.

Quant aux six monnaies d’or en circulation en 1885, trois d’entre
elles ne furent plus admises dans les caisses de 'Etat a partir de 1887,
tandis que les trois autres (la livre anglaise, la piéce de 2o francs et la
livre turque) furent maintenues en circulation, au taux fixé par l'ordon-
nance de 1834. En effet, le Trésor ne fit frapper qu'une petite quantité
de livres égyptiennes en or, qui furent d’ailleurs par la suite retirées de
la circulation. De ce c6té, la réforme monétaire n’apporta aucun change-
ment, et les piéces d’or étrangéres continuérent a suppléer a l'absence
de la monnaie nationale.

Les billets de banque n’apparaissent qu’avec le décret du 28 juin 1898,
" approuvant les statuts de la National Bank of Egypt, mais jusqu'en
1914 ils n’ont pas cours légal. Ce décret leur donne la méme valeur
effective que les espéces d’or ayant cours légal en Egypte. Pour déter-
miner la portée de ce membre de phrase, il est nécessaire de se référer
non a l'expression législative du régime monétaire égyptien telle qu’elle
a été formulée par le décret de 1885, mais plutdt A la maniére dont ce
régime a fonctionné en fait durant toute la.période allant de 1885 a 1914.
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Suivant le texte du décret de 1885, les trois monnaies étrangéres en or
étaient « admises dans la circulation », cependant qu'il est incontestable,
d’aprés les travaux préparatoires, que les auteurs du projet ont entendu
donner « cours légal » & ces monnaies.

Or, la caractéristique essentielle du cours légal d'une monnaie est sa
force libératoire selon la valeur qui lui a été attribuée par la loi. Il est
vrai que la valeur de ces monnaies étrangéres n'est pas inscrife dans la
loi (décret de 1885) 4 l'instar de la monnaie nationale, et qu'elle n'est
fixée que par arrété du ministre des Finances; mais le ministre agit en
vertu d'une délégation qui tire son origine de la loi elle-méme.

Cette différence de traitement s’explique d’ailleurs aisément: les
caractéristiques des monnaies étrangéres sont uniquement fixées par la
loi du pays d’origine qui peut les modifier sans 'intervention du légis-
lateur égyptien. En cas de dépréciation de ces monnaies (ce qui est arrivé
pour les monnaies d’argent étrangéres ayant cours en Egypte il y a
50 ans) ou de changement dans leur teneur en or fin (ce qui est le cas
du franc francais 4 la suite de la loi de stabilisation du 25 juin 1928}, le
cours de ces monnaies doit pouvoir étre modifié aussitot. I1 est donc
normal que ce soit, non par la lol monétaire, mais par la procédure plus
souple de Vlarrété ministériel que soient déterminées les monnaies
dtrangéres admises A circuler et que soit fixé leur cours en Egypte. On a
d’ailleurs continué 4 suivre ce procédé en 1g1b pour la fixation du taux -
de la livre sterling, bien qu'a ce moment son admission au cours légal
eiit été inscrite dans la loi elle-méme,

D’autre part, aucun doute n’est possible sur la force libératoire de ces
monnaies. Les monnaies nationales {4 'exception des monnaies d'argent
qui ne servaient que pour les petites transactions locales) étalent prati-
quement inexistantes: on n’avait frappé que 52.000 L. E. en espéces
d’or, qui avaient d'aillenrs été retirées de la circulation. Dés lors il y
avait obligation pour le créancier de recevoir en paiement les monnaies
étrangéres, puisqu'elles constitualent le seul instrument monétaire de
I'Egypte. Leur force libératoire résultait, plus que d'un texte légal, d'une
nécessité inéluctable. Sans cette force libératoire, il n'y aurait pas eu
moyen, en présence de l'impossibilité de se procurer des espéces natio-
nales, d’assurer l'exécution des obligations tendant au paiement d’une
somme d’argent. Méme celles libellées en livres égyptiennes étaient exé-
cutées par un versement de monnaies étrangéres.

La loi a du reste consacré cet usage. En effet, l'article 170 du Code
pénal indigéne (promulgué en 1go4) punit la contrefagon « des monnaies
d’or et d'argent ayant cours légal cu usuel dans le pays », le cours légal
visant les monnaies nationales, le cours usuel les monnaies étrangéres.

Le Code'ne fait aucune distinction entre ces deux espéces de monnaies,
qu’il place exactement sur le méme pied au point de vue de la sanction.
Mais la nature pénale de la disposition explique la nécessité de s’exprimer
par catégorie, de peur que l'interprétation essentiellement restrictive
en matiére de répression n'exclue les monnaies étrangéres, que le légis-
lateur comsidére pourtant, au point de vue du crédit du pays, comme
aussi vitales que la monnaie nationale.

Il y a lieu de signaler que le décret de 1885 donne au ministre des
Finances le pouvoir d’établir une limite & I'admission de ces monnaies
lorsqu’il s'agit des rapports entre I'Etat et les particuliers, mais cette
faculté, vraisemblablement dictée par des préoccupations administra-
tives, met encore mieux en lumidre le caractére libératoire de ces mon-
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naies dans les rapports entre les particuliers, puisque, dans ce cas,
auciine limite n’est fixée.

En fait, donc, les monnaies étrangéres ont joué en Egypte, jusqu’en
1914, le réle — qu’elles étaient d'ailleurs lés seules a remplir — des
monnaies ayant cours légal. ‘

On s’explique, dés lors, que le iégislateur de 1914, terminant 1"évolu-
tion commencée par celul de Igo4, n'ait plus employé que 'expression
«ayant cours légal » pour désigner les monnaies nationales ou étran-
géres, C'est d’ailleurs la seule interprétation possible de ce décret. En
effet, en visant « les espéces d’or ayant cours légal en Fgypte », le décret
du 2 aolit 1914 n'a pas pu viser uniquement les piéces d'or égyptiennes
puisque celles-ci n'existaient pratiquement pas: le décret n'aurait eu
aucune portée ni aucune efficacité. De plus, ce décret a pour but, selon
son préambule, « d’empécher 'accaparement et le retrait du numéraire
et de maintenir la réserve d’or nécessaire pour la régularité de la circula-
tion monétaire ». Ce numéraire ef cette réserve ne se composent que
d’espéces d'or étrangéres. Pour que le décret de 1914 ait un sems, il faut
admettre que le législateur a enfendu par gespéces d’or ayant cours
légal en Egypte » les livres sterling, les francs et les livres turques qui
constituaient les seuls instruments monétaires du pays.

La loi monétaire n” 25 de 1916 admet la livre sterling au cours légal
tout en laissant fixer son taux par arrété du rministre des Finances. Elle
délégue au ministre des Finances le pouveir de déterminer les monnaies
étrangéres admises dans la circulation et de fixer leur tarif.

La loi de 1916 se rattache directement 4 la législation de 1885 dont
elle reproduit presque toutes les dispositions. C'est ce qui explique ce
refour 3 la terminologie d’avant le décret de 1g14.

La loi de rg16 ne traite d'ailleurs, comme celle de 1885, que des
especes métalliques du régime monétaire égyptien et non de la circula-
tion fiduciaire, Elle ne se référe pas 4 la mesure (en principe provisoire)
que constitue le décret de rgr4, mais traite de la question permanente
de la monnaie métallique. Sans doute, & cette époque, la réglementation
n'avait gu'un intérét théorique puisque les espéces d'or avaient prati-
quement disparu de la circulation. Mais le but de la loi de 1916 était
avant tout de modifier le régime des monnaies étrangéres établi en 1885
afin de marquer, dans les conditions politiques de 'époque, la position
privilégiée de la livre sterling par rapport aux autres monnaies étran-
geres. Cette promotion des espéces d’or anglaises n'était, du reste, que la
régularisation d'une situation de fait préexistante, la livre sterling ayant
depuis longtemps en Kgypte, pour de multiples raisons, une situation
prédominante. '

L'arrété du 15 octobre 116 n'admit plus dans la circulation que les
pitces d’or des différents pays de I'Union latine équivalant A la piéce
d’or frangaise de 20 francs. La livre turque était donc exclue du régime
monétaire égyptien. :

Les pitces d'or de 'Union latine le furent & leur tour en 1928, 4 la
suite de la stabilisation francaise. '

Le franc et la livre turque sont donc devenu$ des monnaies étrangéres
auxquelles la tarification ancienne ne s’applique plus.

Ce nouveau statut ne sauraif, toutefois, porfer atteinte anx sitnations
régies par lé décret de 1914, |

Comme IEgypte continue A vivre sous le régime de la circulation
fiduciaire sanctionnée par ce décret, toute législation monétaire destinée
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a régler les conflits qui surgissent par suite de la perturbation monétaire
universelle ne peut avoir d’autre base que celle dudit décret et n’employer
d’autres termes que ceux qu’il adopte.

Aussi, par « espéces ayant cours légal », visées par la nouvelle légista-
tion, on doit entendre toutes les monnaies que le décret de 1914 a consi-
dérées comme telles. Toutefois, la législation postérieure ayant introduit
en cette matiére des modifications dont il faut tenir compte, on a jugé
nécessaire en visant lesdites monnaies de désigner la livre égyptienne et
sterling d'une part, et d’autre part, les autres monnaies ayant eu cours
légal, c’est-a-dire le franc et la livre turque.

En ce qui concerne les conventions et arrangements relatifs aux
services des Postes, Télégraphes et Téléphones, dans lesquels la monnaie-
type stipulée est le franc-or, il y a lieu de remarquer que ce franc-or pure
monnaie de compte d'un poids de 10/31° de gramme au titre de goo/r000°,
est différent des monnaies nationales portant le nom et plus spécialement
des espéces métalliques de I'Union latine ayant eu cours en LEgypte.
Néanmoins, afin d’éviter toute équivoque sur ce point, il a paru préfé-
rable de déclarer, d’une fagon expresse, que le présent décret neserait pas
applicable aux clauses des conventions et arrangements précités rela-
tives & ce franc-or.

d)

EXTRAITS DE L’ARRET DE LA COUR D’APPEL MIXTE, EN

DATE DU 31 MARS 1938, DANS L’AFFAIRE IMMOBILIERE DE

L'AVENUE DE LA REINE NAZLI ¢. CAISSE HYPOTHECAIRE
D’EGYPTE

La Cour: — La Société immobiliére de l'avenue de la Reine Nazli
a régulierement relevé appel du jugement rendu par le Tribunal mixte
du Caire en date du 19 mars 1935, qui a rejeté sa demande — présentée
sous forme d’opposition au commandement immobilier qui lui a été
notifié le 14 décembre 1932 — de payer sa dette vis-d-vis de la Caisse
hypothécaire d’Egypte en monnaie égyptienne.

Le jugement déféré a accueilli la thése de la Caisse hypothécaire
d’étre payée en belgas (monnaie belge).

La Société immobiliére de l'avenue de la Reine Nazli s'est constituée
par acte du 8 février 1930 pour mettre en valeur un terrain 4 batir
de 1789 meétres carrés situé au Caire, avenue de la Reine Nazli, au
moyen de la construction sur 1200 métres carrés d’'une maison de
rapport de sept étages au-dessus de magasins.

Elle comptait sur le Crédit foncier égyptien pour l'avance de
L. E. 24.000; mais cet établissement, aprés avoir prété L. E. 10.000,
suspendit ses avances alors que l'immeuble était en construction.

Elle s'adressa alors & la Caisse hypothécaire d’Egypte qui consentit
a lui préter L. E. 23.000 par acte notarié du 3 juillet 1931, qui devaient
étre versées au fur et & mesure de 'exécution des travaux sauf pour
une somme de L. E. 10.000 versée immédiatement destinée i rembourser
le Crédit foncier, en outre de L. E. 7.000 représentant les arriérés dus
aux entrepreneurs.
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Par acte notarié du 9 aolt 1931, elle Iui préta dans les mémes
conditions L. E. 1.000, ce qui porta le total du prét & L. E. 24.000.

Les deux préts sont garantis par une inscription hypothécaire portant
sur l'immeuble alors en construction et aujourd’hui achevé ainsi que
sur le terrain qui le supporte.

Les versements furent effectués en monnaie égyptienne.

Les deux actes furent libellés également en monnaie égyptienne,
mais avec indication de son équivalence a la date des préts dans les
cinq monnaies étrangéres les plus importantes.

L’art. 1er de l'acte du 3 juillet 1931 porte que le prét est de L. E. 23.000
«équivalant A dollars 114.690,33; belgas 823.251,18; livres sterlings
23.589-15-11; francs frangais 2.930.682,97; francs suisses 592.188,26 ».

La dévaluation de la livre sterling entraina la dévaluation de la
livre égyptienne a laquelle elle est liée.

A ce moment les préts d’'un montant total de L. E. 24.000 avaient
été réalisés A concurrence de L. E. 21.662,167 m/ms.

Les paiements avaient été effectués A cette date en monnaie égyp-
tienne et contre quittance indiquant exclusivement cette monnaie.

Aprés septembre 1931, la Caisse hypothécaire manifesta son intention
d’exercer loption de change dont a I'art. 3 des actes de prét.

Sur refus de la société débitrice, le paiement de la situation due
aux entrepreneurs fut suspendu, puis un accord intervint selon lequel
les quittances seraient désormais libellées en monnaie égyptienne, mais
avec indication de la contre-valeur dans les monnaies prévues a l'art. 3.

La Caisse hypothécaire supprima cependant du tableau 1'équivalence
en livres sterling.

Par son commandement immobilier, notifié le 14 décembre 1932,
la Caisse hypothécaire, exer¢ant l'option de l'art. 3 des contrats,
demande le paiement de son di en belgas, monnaie la moins dépréciée
des cinq monnaies indiquées aux contrats.

* La Société immobiliére de l'avenue de la Reine Nazli, par son
opposition au commandement, soutient:

que loption de change dont & l'art. 3 des deux actes de prét est
nulle comme contraire aux dispositions du décret du 2 aolit 1914
établissant le cours forcé des billets de la National Bank of Egypt
interprété et précisé par le décret-loi du 2 mai 1935.

La Caisse hypothécaire demande la confirmation du jugement déféré
en son dispositif sans défendre ses motifs.

Ledit jugement s'est principalement basé sur l'inapplicabilité aux
étrangers du décret du 2 aofit 1914 en ce qui a trait 4 la validité des
conventions privées dérogeant & la valeur nominale de la monnaie,
ce décret n’ayant pas été soumis pour approbation a 1'Assemblée
législative de la juridiction mixte.

Postérieurement 4 la date du jugement, deux arréts de cette Cour
en date du 18 février 1936 (B. 48, p. 142) ont retenu qu'«aucun privilége
capitulaire ne limite le pouvoir du souverain d’Egypte de régler le
régime monétaire d’aprés les opportunités politiques et financiéres
dont il est le seul juge et le seul responsable »,




ANNEXES A L4 DUPLIQUE NORVEGIENNE (N° 25) 613

Cette assertion s’appliquait tout aussi bien au décret du 2 aoit
1914 qu'au décret-loi du 2 mai 1933, également rendu aprés la date
du jugement prescntcmcnt appelé.

D'ailleurs, aprés les accords de Montreux intervenus aussi posté-
rieurement au jugement, les lois égyptiennes sont applicables sans
réserve A tous les habitants du termtoire égyptien.

A la nullité de la clause de 'art. 3 des contrats de prét en vertudes
décrets susdits, la Caisse hypothécaire oppose que ladite clause échappe
aux décrets: parce qu'elle n’est pas une « clause-or », mais une clause
d’'¢ option de change »;

parce qu'elle se¢ rapporte 4 un palement international et mon pas
4 un paiement interne;

parce qu ‘elle stipule un paiement en monnaie étra.ngérc et non en
monnaie égyptienne.

En écartant pour le moment le palement dit «international » et le
contrat dit «international », qui feront I'objet d'un examen ultérieur,
il ¥ a leu de retenir que la «clause-or », 1a ol elle est prohibée, est
nulle, qu'elle soit explicite ou implicite. (« L’arrét du 18 février 1936
fait mention de la «clause-or expresse ou implicite ». »)

.

La clause litigiense a évité la référence 4 I'or, mais elle est arrivée
au méme résultat en établissant l'équivalence de la somme prétée
en monnaie égyptienne, avec les cing monnaies étrangéres les plus
importantes (dollars, livres sterlings, francs suisses, francs frangais,
francs belges), et en se réservant le droit de réclamer le paiement dans
I'une de ces monnaies a son cheix.

Cependant, certains jugements mixtes de premicre instance, s'aven-
turant dans la voie frayée par la jurisprudence francaise et établie
par la suite par la loi francaise, avaient affirmé que le décret égyptien
du 2 aofit 1914 instituant le cours forcé des billets de la « National
Bank of Egypt» ne s’applique qu ‘aux contrats internes et non aux
palements dits internationaux; qu'il «ne dispensait pas le débiteur de
payer en or a I'étranger ».

Le législateur égyptien estima que «les opportunités politiques et
financiéres dont il est le seul juge et le seul responsable » (arrét du
18 février 1936) ne peuvaient s’accommoder d'une pareille distinction
et il promulgua le décret du z mai 1935 qui a pour titre: « Décret-loi
n® 45 sur les contrats internationaux ».

La note explicative accompagnant ce décret énonce que le texte du
décret du 2 aolt 1914 ¢n’admet aucune distinction entre les contrats
qu’il régit »; qu'il est «non seulement général mais formel et caté-
gorique, car ‘il stipule que les paiements effectués an moyen des billets
de la National Bank of Egypt, pour quelque cause oun valenr que ce
soit, seront effectifs et libératoires au méme titre que s'ils étaient
faits en or, nonobstant toute clause ou convention contraire existantes
ou & intervenir entre les intéressés »,

. . - - - . . . . - - . . - - . - . . . . .
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La portée des décrets sur le cours forcé est ainsi fixée par ce document
officiel.

Il répudie formellement le systéme basé sur la distinction entre les
paiements internes et les paiements dits internationaux, systeme adapté
aux besoins économiques de pays créditeurs, et les déclare sans aucune
application en Egypte, pays debiteur. '

Le systéme ainsi répudié est celui que la Caisse hypothécaire s’efforce
de présenter comme un principe absolu, alors qu’en matiére de monnaie,
les prescriptions sont de portée relative et faites pour protéger les
intéréts économiques spéciaux. Elles différent quand ces intéréts sont
différents. :

Il échet de mettre en relief qu'il v a en cette matiére une régle et
qu'il peut y avoir des tempéraments a la régle.

La régle en Egypte et devant les tribunaux égyptiens m'est pas la
distinction que plaide la Caisse hypothécaire entre les paiements internes
et les paiements dits internationaux.

La régle est — sauf exception — la nullité de la clanse-or et de ses
succédanés. : . . . .

Telle est la portée du décret du 2 aofit 1914, du décret-loi du 2 mai
1635 rendu pour linterpréter et le préciser, de la note explicative
accompagnant ce dernier décret-loi.

Mais — il faut s’empresser de le dire — la régle ne doit pas étre
appliquée avec rigidité. .

Elle doit conserver la souplesse nécessairé pour son adaptation aux
cas divers que la loi ne peut énumérer.

Celle-ci n’indique qu'une directive. _

Les tribunaux s’en inspirent pour dégager les solutions adéquates
aux cas particuliers, en veillant A ce que I'application de la loi ne nuise
pas aux intéréts qu’elle a précisément pour objet de protéger.

Il n’appartient pas 4 la Cour de trancher des questions dont elle
n’est pas en ce moment saisie. ,

La réserve qui précéde n'a d’autre objet que d’éviter toute équiveque
sur la portée du présent arrét qui ne s'applique qu'au litige soumis
a la Cour.

Pour donner sa solution au procés sous examen, il convient, aprés
avoir dégagé la régle, de rechercher si I'espéce et les cas similaires
imposent un tempérament i cette régle; si uh courant d'intérét général
en sens contraire déborde l'intérét général que les décrets sur le cours
forcé ont entendu protéger.

1l s’agit d'un prét d’argent d’ordre privé, consenti A des particuliers
et garanti par une hypothé¢que sur un immeuble dans le pays, en tenant
pour acquis {par simple hypothése) que les fonds proviemnent de
I'étranger, qu’ils émanent d'up créancier résidant a I'étranger et
n'exercant aucune activité en Egypte

En déclarant, dans ce cas, et dans les cas similaires, la nullité de
la clause-or confractuelle ou un de ses succédanés, et notamment la
clause d’option de change; en décidant, en d’autres termes, que la
régle établie par les décrets égyptiens sur le cours forcé recevra son
entiére application, on n'a & enregistrer aucun résultat néfaste pour
des intéréts généraux. . . . . . . . .. . . .. )
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La nullité de la clause dans les contrats de prét aurait pour résultat
de décourager le préteur étranger au pays qui n'a pas confiance dans
la livre égyptienne ou plus exactement dans la livre sterling a laquelle
la livre égyptienne est rattachée.

Il faut préciser que I’étranger au pays a ici un sens spécial; il s’agit
du créancier établi & 1'étranger ol il a ses fonds et qui n’exerce pas
d’activité en Egypte.

Mais il n’est pas conforme A l'intérét général de privilégier ce préteur
en rompant 1’équilibre en sa faveur par la validation de la clause-or
ou son équivalent dans ses contrats, alors qu'il est admis que cette
clause est nulle dans les contrats de prét passés au profit des établisse-
ments de crédit exer¢ant leur activité dans le pays.

L’intérét général exige, au contraire, la protection de ces derniers
contre la concurrence du dehors, d’abord parce qu’ils sont un facteur
de richesse intérieure; ensuite parce que, étant liés a la capacité de
paiement, ils se prétent a des accords avec I'Etat pour alléger la masse
des débiteurs lorsque des crises économiques sévissent. .

Des exemples de ces accords sont fournis par ceux avec le Crédit
foncier égyptien relatifs & la consolidation et 4 la prorogation des
préts hypothécaires ratifiés les 10 janvier et 14 février 1933; avec la
Land Bank pour le méme objet ratifiés les 14 et 24 février 1933; avec
The Mortgage Company of Egypt Ltd. ratifiés les 14 février et 4 mars
1933 (loi n® 7 du 8§ mars 1933); ceux avec le Crédit foncier égyptien
et The Land Bank of Egypt des 12 mars 1936 et 25 mars 1936,
relatifs 4 des réductions d’intéréts, bonification de frais, consolidation
d'arriérés, prorogation de délais, etc., consenties a leurs débiteurs
hypothécaires. 3

Dans cet ordre d’idées, il y a lieu d’observer que I'Etat égyptien a
estimé conforme i l'intérét économique général d’alléger le poids des
dettes hypothécaires de la grande masse des débiteurs non seulement
par les accords susdits, mais. par des lois suspendant temporairement
T’exécution forcée: loi du 29 mars 1937, loi du 1er mars 1938; par des
lois réduisant le taux des intéréts légaux; décret-loi n° 21 modifiant
les art. 184, 185 et 582 C. C., etc.

A cbté d’un pareil systéme de protection, il serait étrange de voir
la jurisprudence des tribunaux reconnaitre en matiére de prét privé,
d’argent, la validité d’une clause contractuelle mettant & la charge
du débiteur hypothécaire la dévaluation de la monnaie, dévaluation
qui n’est ni son fait, ni au surplus le fait du gouvernement du pays
qu’il habite.

Aucun intérét général ne se trouve en conflit avec I'intérét général
que protégent les décrets sur le cours forcé.

La régle qu’ils posent doit donc éire appliquée en l'espéce sans
réserve, avec la conséquence que la clause litigieuse des contrats de
préts est déclarée nulle et de nul effet.

En outre, la Caisse hypothécaire invoque en faveur de sa thése
lart. 149 C. Co. qui édicte qu'«une lettre de change doit étre payée
en la monnaie qu'elle indique ».

Il ne s’agit pas en l'espéce du paiement d’une lettre de change; il
s’agit du droit de tirer une lettre de change indiquant en monnaie

- étrangére un chiffre correspondant & un nombre de livres égyptiennes
numériquement supérieur a celui de I'emprunt.

Cette prétention a été écartée par les développements ci-dessus.
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Enfin, la €Caisse hypothécaire s’éléve contre l'attitude de la Société
immobiliére de l'avenue de la Reine Nazli, qu’elle déclare d’autant
plus blidmable qu’elle groupe dans son sein un nombre d’avocats.

... La Caisse hypothécaire propose, subsidiairement, une base ex-
delicto 4 sa demande. Elle aurait subi du fait du dol de la Société
immobiliére de I'avenue de la Reine Nazli un préjudice qui s’évalue
4 une somme égale 4 celle qu’elle a perdue du fait de la dévaluation
de la livre égyptienne aprés les contrats de prét.

Cette thése est rejetée. Elle constitue un moyen détourné d’obtenir
ce qui n'a pu étre obtenu directement par la clause de I'art. 3.

Par ces motifs: infirme et déclare nulle la clause d’option de change.
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Annexe 26
ETATS-UNIS

a)

EXTRAITS DE LA PROCLAMATION DU PRESIDENT DES
ETATS-UNIS, EN DATE DU 6 MARS 1933, INSTITUANT LA
FERMETURE DES BANQUES (« BANK HOLIDAY »)

WHEREAS there have been heavy and unwarranted withdrawals of
gold and currency from our banking institutions for the purpose of
hoarding; and :

WHEREAS continuous and increasingly extensive speculative activity
abroad in foreign exchange has resulted in severe drains on the Nation's
stocks of gold; and

WHEREAS these conditions have created a national emergency; and

WHEREAS it is in the best interests of all bank depositors that a period
of respite be provided with a view to preventing further hoarding of
coin, bullion or currency or speculation in foreign exchange and per-
mitting the application of appropriate measures to protect the interests
of our people; and

WHEREAS it is provided in Section 16 of the said Act “that whoever
shall wilfully violate any of the provisions of this Act or of any license,
rule, or regulation issued thereunder, and whoever shall wilfully violate,
neglect, or refuse to comply with any order of the President issued in
compliance with the provisions of this Act, shall, upon conviction, be
fined not more than §$10,000, or, if a natural person, imprisoned for not
more than ten years, or both™;

Now, THEREFORE, I, Franklin D. Roosevelt, President of the United
States of America, in view of such national emergency and by virtue
of the authority vested in me by said Act and in order to prevent the
export, hearding, or earmarking of gold or silver coin or bullion or
currency, do hereby proclaim, order, direct and declare that from
Monday, the sixth day of March, to Thursday, the ninth day of March,
Nineteen Hundred and Thirty Three, both dates inclusive, there shall
be maintained and observed by all banking institutions and all branches
thereof located in the United States of America, including the territories
and insular possessions, a bank holiday, and that during said period all
banking transactions shall be suspended. During such holiday, excepting
as hereinafter provided, no such banking institution or branch shall pay
out, export, earmark, or permit the withdrawal or transfer in any
manner or by any device whatsoever, of any gold or silver coin or
bullion or currency or take any other action which might facilitate
the hoarding thereof; nor shall any such banking institution or branch
pay out depesits, make loans or discounts, deal in foreign exchange,
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transfer credits from the United States to any place abroad, or transact
any other banking business whatsocever.,

During such holiday, the Secretary of the Treasury, with the approval
of the President and under $uch regulations as he may prescribe, is
authorized and empowered (@) to permit any or all of such banking
institutions to perform any or all of the usual banking functions, {5} to
direct, require or permit the issuance of clearing house certificates or
other evidences of claims against assets of banking institutions, and (¢}
to authorize and direct the creation in such banking institutions of
special trust accounts for the receipt of new deposits which shall be
subject to withdrawal on demand without any restriction or limitation
and shall be kept separately in cash or on deposit in Federal Reserve
Banks or invested in obligations of the United States.

As used in this order the term ‘‘banking institutions” shall include
all Federal Reserve banks, natienal banking associations, banks, trust
companies, savings banks, building and lean associations, credit unions,
ar other corporations, partnerships, associations or persens, engaged
in the business of receiving deposits, making loans, discounting business
paper, or transacting any other form of banking business.

b)

EXTRAITS DU « EMERGENCY BANKING RELIEF ACT », EN
DATE DU 9 MARS 1933

AN Acrt to provide relief in the existing national emergency in banking,
and for other purposes:

Sec. 2. Subdivision (&) of section 5 of the Act of October 6, 1917
{40 Stat. L. 411}, as amended, is hereby amended to read as follows:

“rh) During time of war or during any other period of national
emergency declared by the President, the President may, through any
agency that he may designate, or otherwise, investigate, regulate, or
prohibit, under such rules and regulations :as he may prescribe, by
means of licenses or otherwise, any transactions in foreign exchange,
transfers of credit between or payments by hanking institutions as
defined by the President, and export, hoarding, melting, or earmarking
of gold or silver coin or bullion or currency, by any person within the
United States or any place subject to the jurisdiction thereof; and the
President may require any persen engaged in any transaction referred
to in this subdivision to furnish under oath, complete information
relative thereto, including the production &f any books of account,
contracts, letters or other papers in connection therewith in the custody
or control of such person, either before or after such transaction is
completed. Whoever wilfully violates any of the provisions of this
subdivision or of any license, order, rule or regulation issued thereunder,
shall, upon conviction, be fined not more than §$10,000, or if a natural
person, may be imprisoned for not more than ten years, or both; and
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any officer, director, or agent of any corporation who knowingly parti-
cipates in such violation may be punished by a like fine, imprisonment,
or both. As used in this subdivision the term ‘“person’ means an indi-
vidual, partnership, association, or corporation.”

Sec. 3. Section 11 of the Federal Reserve Act is amended by adding
at the end thereof the following new subsection:
- “fn) Whenever in the judgment of the Secretary of the Treasury such
action is necessary to protect the cutrency system of the United States,
the Secretary of the Treasury, in his discretion, may require any or all
individuals, partnerships, associations and corporations to pay and
deliver to the Treasurer of the United States any or all gold coin, gold
bullion, and gold certificates owned by such individuals, partnerships,
associations and corporations, Upon receipt of such gold coin, gold
bullion or gold certificates, the Secretary of the Treasury shall pay
therefor an equivalent amount of any cther form of coin or currency
coined or issued under. the laws of the United States. The Secretary
of the Treasury shall pay zll costs of the transportation of such gold
bullion, gold certificates, coin, or currency, including the cost of insur-
ance, protection, and such other incidental costs as may be reasonably
necessary. Any individnal, partnership, association or corporation
failing to comply with any requirement of the Secretary of the Treasury
made under this subsection shail be subject to a penalty equal to twice
the value of the gold or gold certificates in respect of which such failure
occurred, and such penalty may be collected by the Secretary of the
Treasury by suit or otherwise.”

<)

. EXTRAITS DE L'« EXECUTIVE ORDER » n° 6073, EN DATE DU
10 MARS 1933, RELATIF AU REGLEMENT DES EMPRUNTS
BANCAIRES

The Secretary of the Treasury is authorized and empowered under
such regulations as he may prescribe to permit any member bank of
the Federal Reserve System and any other banking institution organized
under the laws of the United States to perform any or all of their usual
banking functions, except as otherwise prohibited.

Until further order, no individual, partnership, association, or cor-
poration, including any banking institution, shall export or otherwise
remove or permit to be withdrawn from the United States or any place
subject to the jurisdiction thereof any gold coin, gold bullion, or gold
certificates, except in accordance with regulations prescribed by or
under license issued by the Secretary of the Treasury.

No permission to any banking institution to perform any banking
functions shall autherize such institution to pay out any gold coin,
gold bullion or gold certificates except as authorized by the Secretary
of the Treasury, nor to allow withdrawal of any curreney for hoarding,

40
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nor to engage in any transaction in foreign exchange except such as
may be undertaken for legitimate and normal business requirements,
and for the fulfilment of contracts entered into prior to March 6, 1933.

Every Federal Reserve Bank is authorized and instructed to keep
itself currently informed as to transactions in foreign exchange entered
into or consummated within its district and shall report to the Secretary
of the Treasury all transacticns in foreign exchange which are prohibited.

d) !

EXTRAITS DE L'« EXECUTIVE ORDER » N°¢ 6102, EN DATE DU
5 AVRIL 1933, RELATIF A LA THESAURISATION DE L'OR

Section 1.—For the purposes of this regulation, the term “hoarding”
means the withdrawal and withholding of gold coin, gold bullion, or
gold certificates from the recognized and customary channels of trade.
The term “‘person’ means any individual, partnership, association ot

corporation. i

Sec. 2.—All persons are hereby required to deliver on or before
May 1, 1933, to a Federal Reserve bank or a branch or agency thereof
or to any member bank of the Federal Reserve system all gold coin,
gold bullion and gold certificates now owned by them or coming into
their ownership on or before April 28, 1933...

Sec. 3.—Until otherwise ordered any person becoming the owner
of any gold coin, gold bullion, or gold certificates after April 28, 1933,
shall, within three days after receipt thereof, deliver the same in the
manner prescribed in Section 2; unless such gold coin, gold bullion or
gold certificates are held for any of the purposes specified in paragraphs
{a), (b)), or (¢} of Section 2z; or unless such gold coin or gold bullion is
keld for purposes specified in paragraph {d) of Section 2 and the person
holding 1t is, with respect to such geld coin or bullion, a licensee or
applicant for license pending action thereon.

Sec. 4—Upon receipt of gold coin, gold bullion or geld certificates
delivered to it in accordance with Sections z or 3, the Federal Reserve
bank or member bank will pay therefor an equivalent amount of any
other form of coin or currency coined or issued under the laws of the
United States. ‘

Sec. 5.—Member banks shall deliver all gold coin, gold bullion, and
gold certificates owned or received by them (other than as exempted
under the provisions of Section 2} to the Federal Reserve banks of their
respective districts and receive credit or payment therefor.
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€)

EXTRAITS DU «GOLD RESERVE ACT», EN DATE DU
30 JANVIER 1934

AN Act To protect the currency system of the United States, to provide
for the better use of the monetary gold stock of the United States, and
for other purposes

Sec. z {a}.—Upon the approval of this Act all right, title, and interest,
and every claim of the Federal Reserve Board, of every Federal Reserve
bank, and of every Federal Reserve agent, in and to any and all gold
coin and gold bullion shall pass to and are hereby vested in the United
States; and in payment therefor credits in equivalent amounts in dollars
are hereby established in the Treasury in the accounts authorized under
the sixteenth paragraph of section 16 of the Federal Reserve Act, as
heretofore and by this Act amended (U.S.C., title 12, sec. 467). Balances
in such accounts shall be payable in gold certificates, which shall be in
such form and in such denominations as the Secretary of the Treasury
may determine.

- Sec. 4—Any gold withheld, acquired, transported, melted or treated,
imported, exported, or earmarked or held in custedy, in violation of this
Act or of any regulations issued hereunder, or licenses issued pursuant
thereto, shall be forfeited to the United States, and may be seized and
condemned by like proceedings as those provided by law for the forfei~
ture, seizure, and condemnation of property imported into the United
States contrary te law; and in addition any person failing to comply
with the provisions of this Act or of any such regulations or licenses shall
be subject to a penalty equal to twice the value of the gold in respect of
which such failure cccurred.

See. 5.—No gold shall hereafter be coined, and no gold coin shall
hereafter be paid out or delivered by the United States: Provided,
however, That colnage may continue to be executed by the mints of the
United States for foreign countries in. accordance with the Act of
January 2g, 1874 (U.S.C,, title 31, sec. 367). All gold coin of the United
States shall be withdrawn from circulation and, together with all other
gold owned by the United States, shall be formed inte bars of such
geights and degrees of fineness as the Secretary of the Treasury may

irect.

Sec. 6—Except to the extent permitied in regulations which may
be issned hereunder by the Secretary of the Treasury with the approval
of the President, no currency of the United States shall be redeemed in
gold: Prowided, however, That gold certificates owned by the Federal
Reserve banks shall be redeemed at such times and in such amounts as,
in the judgment of the Secretary of the Treasury, are necessary to main-
tain the equal purchasing power of every kind of currency of the United:
States: Awnd provided further, That the reserve for United States notes
and for Treasury netes of 1890, and the security for gold certificates
(including the gold certificates held in the Treasury for credits payable
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therein) shall be maintained in gold bullion equal to the dollar amounts
required by law, and the reserve for Federal Reserve notes shall be
maintained in gold certificates, or in credits payable in gold certificates
maintained with the Treasurer of the United States under section 16 of
the Federal Reserve Act, as heretofore and by this Act amended.

No redemptions in gold shall be made except in gold bullion bearing
the stamp of a United States mint or assay office in an amount equivalent
at the time of redemption to the currency surrendered for such purpose.

f) ;
LA « JOINT RESOLUTION » N° 10, EN ‘j)ATE DU 5 JUIN 1933

Joint Resolution To assure uniform value to the
coins and currencies of the United States

Whereas the holding of or dealing in gold jaffect the public interest,
and are therefore subject to proper regulation and restriction; and

Whereas the existing emergency has disclosed that provisions of
obligations which purport to give the obligee a right to require payment
in gold or a particular kind of coin or currency of the United States,
or In an amount in money of the United States measured thereby,
obstruct the power of the Congress to regulate the value of the money
of the United States, and are inconsistent with the declared policy of
the Congress to maintain at all times the eqital power of every dollar,
coined or issued by the United States, in'the markets and in the
payment of debts: Now, therefore, be it |

' (
. Resolved by the Senate and House of Reﬁreseniaﬂivas of the Uniled
States of America in Congress assembled, f

That {a) every provision contained in or made with respect to any
obligation which purports to give the obligee a right to require payment
in gold or a particular kind of coin or currency, or in an amount in
money of the United States measured thereby, is declared to be against
public policy; and no such provision shall ‘be contained in or made
with respect to any obligation hereafter incurred. Every obligation,
heretofore or hereafter incurred, whether of not any such provision
is contained therein or made with respeci thereto, shall be discharged
upon payment, dollar for dellar, in any coin or currency which at
the time of payment is legal fender for public and private debts. Any
such provision contained in any law authorizing obligations to be
issued by or under authority of the United States, is hereby repealed,
but the repeal of any such provision shall ‘not invalidate any other
provision or authority contained in such law.

{b) As used in this resolution, the term “obligation” means an
obligation (including every obligation of and to the United States,
excepting currency) payable in money of the United States; and the
term ‘‘coin or currency”’ means coin or currency of the United States,
including Federal Reserve notes and circulating notes of Federal
Reserve banks and national banking associations.
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Sec. 2.—The last sentence of paragraph (1) of sub-section (&) of
section 43 of the Act entitled “An Act to relieve the existing national
economic emergency by increasing agricultural purchasing power, to
raise revenue for extraordinarvy expenses incurred by reason of such
emergency, to provide emergency relief with respect to agricultural
indebtedness, to provide for the orderly liquidation of joint-stock land
banks, and for other purpeses”, approved May 12, 1933, is amended
to read as follows:

“All coins and currencies of the United States (including Federal
Reserve notes and circulating notes of Federal Reserve banks and
national banking associations) heretcfore or hereafter coined or issued,
shall be legal tender for all debts, public and private, public charges,
taxes, duties, and dues, except that gold coins, when below the standard
welght and limit of tolerance provided by law for the single piece,
shail be Jegal tender only at valuation in proportion to their actual
weight.”
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Annexe 27
FRANCE ‘
a) :
EXTRAIT DE LA LOI MONETAIRE EN DATE DU 25 JUIN 1928

Article premier. — Les dispositions de l'article 3 de la loi du 5 aoit
1914 qui établissent, A titre proviscire, le cours forcé des hillets de
la Banque de France et de la Banque de I'Algérie sont abrogées.

Art. 2. — Le franc, unité monétaire frangaise, est constitué par
65,5 milligrammes d’or au titre de neuf cents milliémes de fin.

La présente définition n’est pas applicable aux payements inter-
nationaux qui, antérieurement a la promulgation de la présente loi,
ont pu valablement é&tre stipulés en francs-or.

Art. 3. — La Banque de France est tenue d’assurer, au porteur et
4 vue, la convertibilité en or de ses billets.

LElle a la faculté d’assurer cette convertibilité, scit en remboursant
_ses billets en monnaies d’or ayant cours légal, soit en les échangeant
contre de 'or A raison de 65,5 milligrammes d’or au titre de neuf cents
millidmes de fin par franc.

b) .
EXTRAITS DE LA LOI MONETAIRE EN DATE
DU rer OCTOBRE 1936

Art. 1#. — Est suspendue Vapplication des dispositions inscrites
aux art. 2 et 3 de la loi monétaire du z5 juin 1928.
Ari. 2. — La nouvelle teneur en or du! franc, unité monétaire

francaise, sera fixée ultérieurement par un décret pris en conseil des
ministres; le poids du franc ne pourra &fre ni inférieur a 43 milligrammes
ni supérieur a 4¢ milligrammes d’or au titre de goo milliémes de fin.

Les conditions de convertibilité en or des billets de-la Banque de
France seront également fixées par un décret pris en conseil des
ministres. :

Art. 6. — La nouvelle définition du franc n’est pas applicable aux
pavements internationaux qui, antérieurement & la promulgation de
la présente loi, ont été stipulés en francs, A l'égard de ces payements
internationaux, 'unité monétaire frangaise sera définie conformément
a la loi monétaire en vigueur en France a 1'époque o a été contractée
I'obligation, cause du payement.




ANNEXES A LA DUPLIQUE NORVEGIENNE {N” 27) bz25

Est payement international, un payement effectué en exécution de
contrat impliquant double transfert de fonds de pays & pays.

Ne pourront étre considérés comme ayant perdu leur caractére de
titres imternationaux, les titres de cette nature émis avant la promul-
gation de la présente loi et ayant fait I'objet d'un échange ou d'une
transaction entre débiteurs el créanciers.

c)

EXTRAITS DU RAPPORT, EN DATE DU 18 FEVRIER 19037,

FAIT — AU NOM DE LA COMMISSION DES FINANCES CHARGEE

D’EXAMINER LE PROJET DE LOI TENDANT A MODIFIER
L’ARTICLE 6 DE LA 1.0I DU 1er OCTOBRE 1936 — PAR
M. JAMMY SCHMIDT, RAPPORTEUR GENERAL, DEPUTE

Messieurs, avant de préciser les régles posées par l'article 6 de la loi
monétaire du Ter octobre 136, il nous parait indispensable, pour donner
sa pleine signification a ce texte, de vous rappeler les dispositions prises
dans la loi monétaire de 1928 en ce qui concerne les payements inter-
nationaux.

Dans son article 2, cette lai spécifiait que la nouvelle définition du
franc n’était « pas applicable aux payements infernationaux gqui, anté-
rieurement 4 la promulgation de la présente loi, ont pu valablement étre
stipulés en franc or ».

Armés de ce texte, les porteurs francais d’obligations étrangéres pou-
vaient entamer devant les tribunaux de leur pays des hatailles olt la
victoire leur était assurée, mais 4 une condition: celle d'une stipulation
de payement en franc or, ou en valeur or.

Nous rappelons que pour qu’'un contrat puisse relever du. commerce
international, il fallait qu’il réalisit ce que le procureur général Matter
avait dénommé dans les conclusions de l'affaire Pélissier du Besset du
17 mai 192y7: « un mouvement de flux et de reflux au-dessus des fron-
tieres ».

Tempérée dans la mesure du possible par une jurisprudence libérale,
la régle posée par la loi de 1928 n’en est pas moins restée trés stricte:
« les obligations libeliées en franc or ou en valeur or échappaient seules
au service en franc du jour du payement, c’est-a-dire en francs dépré-
Ciés », )

Les régles posées par Varticle 6 de la loi mondtaire du rer octobre 1936

La sclution de 1928, libéralement interprétée par la jurisprudence
frangaise, pouvait paraitre équitable: seuls bénéficiaient du payement
en or ceux qui avalent pensé, lors de la formation du contrat, A se pré-
munir contre les fluctuations de la monnaie francaise. Cependant, il
s'éleva en France d’ameéres protestations contre ce régime. Pourquoi,
disait-on, limiter au cas de stipulation d'une clause or directe ou indi-
recte la légitimité des revendications des obligations? (Jue la clause ait
été ou non stipulée, il n'en reste pas moins que les emprunts avaient été
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I

faits en franc de germinal et qu'il était equttable qu’ils fussent tous
remboursés dans cette monnaie,

Telle était l'argumentation développée au cours des travaux de la
commission parlementaire des emprunts or présidée par M. Charles
Dumont, sénateur. Cette commission, désireuse d’assurer la protection
de tous les porteurs francais d’obligations ctmngercs souhaitait ardem-
ment que cenx-ci ne fussent jamais repoussés dans lewrs demandes
devant les tribunaux franga,ls

Les arguments invoqués & appui de cette thése ont été developpes a
la tribune du Sénat le 30 septembre 1936 par M. Dumont lui-méme a
l'occasion de la discussion de la dernitre loi monétaire; I'orateur deman-
dait que dans cette loi fiit insérée une disposition grice a laquelle les
obhga.talres francais ne se verraient plus opposer devant les tribunaux
francais l'absence de la clause or dans leurs instances contre des emprun-
teurs étrangers.

Le Sénat, convaincu p'n‘ ces arguments, adopta. en con%quence le
texte proposé par la commission des emprunts or et qui, apres le vote
de la Chambre, est devenu l'article 6 de la loi du 1¢r octobre 1g36. I1
n'est plus question, dans ce texte, de ce franc or qui avait été jadis
mentionné par la loi de xg28: désormais, dans les contrats internationanx
stipulés en franc, « 'unit¢ monétaire frdng:alseISera définie conformément
4 la loi monétaire en vigueur en France 3 I'époque ol a été contractée
I'ebligation, cause du payement », |

Les critiques formulées & Penconire de J‘aﬂiéﬂe 6 de la loi du rer octo-
bre 1936

'

Le procédé utilisé pour défendre I'épargne frangaise investie 4 I'étran-
ger semble comporter plus d'inconvénients que d’avantages.

Tout d’abord, le texte de U'article 6, en donnant aux stipulations en
franc et en franc or une valeur 1denthue s oppose aux décisions de la
Cour permanente de Justice internationale et de la Cour de cassation
frangaise; en effet, il méconnait la commune, intention des parties, la-
quelle, suivant Ia doctrine consacrée par ces deux juridictions, est sou-
veraine en matiére d’emprunts internationaux, les effcts des législations
monétaires restant limités aux confins de chaque Ltat. Au surplus, il
convient de sonligner que, dés avant la guerrejet surtout depuis celle-ci,
Ies souscripteurs fran¢ais d’emprunts internationaux ont, en fait, obtenu
dans la plut%mrt des cas d’étre garantis, soit par une clause or, soit par
une option de change.

Mals il n'a été queshon jusqu'ici que des porteurs francais d’obliga-
tions étrangéres, c'est-a-dire du cas ofl les capitalistes francais ont donné

.des capitaux i des emprunteurs étrangers. Or, surtout depuis la guerre,
il est souvent arrivé que des Francais, E‘tat,' collectivités publiques et
sociétés se sotent tournés vers I'étranger pour, faire appel & ses disponi-
bilités de capitaux; or, la régle nouvelle posée par I'article 6 joue dans
les deux sens et s'impose aux emprunteurs frangais de capitaux étrangers
avec la méme rigueur qu'aux emprunieurs etrangers de capifaux fran-
gais; étant donné le volume des emprunts placés a 1'étranger, il est 4
craindre que le préjudice subi par les collectivités francaises du fait de
I'application de 'article 6 ne soit supérieur au bénéfice résultant de ce
méme article pour les porteurs frangais d’emprunts étrangers; il ne faut

" pas oublier, en effet, que non seulement la charge d’interét mais égale-
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ment celle de capital se trouve acerue par les dispositions du texte dont
il s’agit."

Cette conséquence est & la fms injuste et contraire & I'équité et an
crédit public: injuste, parce qu’on ne peut infliger une charge de revalori-
sation aux débiteurs frangais d’engagements en francs conclus & 1'étran-
ger, alors que, le plus souvent, ils ont dil consentir 4 leurs créanciers des
majorations d'intérét pour compenser I'absence de clause or; en outre,
il est injuste de faire bénéficier du méme traitement lemprunteur fran-
¢ais d’emprunts libellés en francs et les porteurs d’emprunts assortis
d’une clause or, alors que les premiers ont bénéficié de conditions d’inté-
rét plus favorables en raison des risques qu’ils assumaient. Enfin, pour-
quoi créer un régime privilégi¢ en faveur de porteurs d’empmnts inter-
nationaux libelles en francs par rapport 4 celul réservé aux porteurs de
rentes ou de titres francais pareillement libellés? Ce régime constituerait
une iniquité que la loi ne saurait consacrer.

Le projet de loi n° 1534

Pour tous ces motifs, le Gouvernement nous a saisis, sous le n° 1534,
d’un projet de loi abrogeant V'article 6 de la loi monétaire du 1°r octobre
1936 et lui substituant un texte s'inspirant des dispositions contenues
dans l'article 2 du projet de loi monétaire de 1¢28. Ce projet abroge,
dans son article 1er, l'article 6 dont il s’agit. Quant & son article 2, il
est ainsi rédigé:

« Les dispositions de la loi monétaire du xer octobre 1936 ne sont pas
applicables aux payements internationaux qui, antérieurement a sa
promulgation, ont été valablement stipulés en francs or, quelle que soit
la formule employée par les parties pour assurer la stabilité en or de la
monnaie du contrat, soit sous le régime de la loi du 17 germinal an XT,
soit sous le régime de la lei du 25 juin 1928. »

Ce texte appelle deux observations de notre part: -

1° Alors que l'article 2 de la lol monétaire de 1928 disposait que:
«les dispositions de la loi ne sont pas applicables aux pdyem'ents inter-

nationaux qui, antérieurement a sa promulgation, ont pu étre valable-
ment stipulés en francs or», le présent texte précise qu'il s’agit de
dispositions qui « ont été valablement stipulées en francs or »

Pourquoi cette modification? Pour tenir compte des décisions de
jurisprudence de la Cour de cassation gqui ont déclaré dans de nombreux
arréts que les termes: « ont pu &tre valablement stipulés » qui figuraient
dans la loi de 1928 doivent étre interprétés dans le sens des mots « ont
été valablement stipulés ». Le Gouvernement a donc voulu consacrer
sung]ement la définition de la jurisprudence.

Le texte proposé par le Gouvernement ajoute également un
membre de phrase aux dispositions votées en 1g28.

Il précise quil g'agit de dispositions valablement stipulées en francs
or, « quelle que soit la formule employée par les parties pour assurer la
stabilité en or de la monnaie du contrat, seit sous le régime de la loi du
17 germinal an XTI, soit sous le régime de la loi du 25 juin 1928 ».

Par cette adJOI'lCtlon le Gouvernement a voulu simplement tenir
compte des décisions de la jurisprudence qui interprétait comme une
clause or des références a telle ou telle loi ou a telle ou telle formule.

Enfin, dans un article 3, le texte du projet de loi prevort que «le
caractére international des titres ayant fait I'objet d’échanges ou de
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transactions entre créanciers et débiteurs restéra attaché aux titres subs-
titués aux premiers en vertu de ces échanges ou transactions ».

. - N - - . . . . . . . . . . . . . -
i

Les décisions de la Chambre et du Sénai |

|

Saisie de la question dans sa séance du g février rg37 4 V'occasion
de la discussion du collectif dont il s’agit, la Chambre, aprés un long
débat auguel ont pris part notamment MM Drouot et René Besse,
a adopté sans modification les textes proposes par votre commission
des finances.

Par contre, le Sévat, appelé & en conmaitre le 10 février, a, sur la pro-
position de sa commission des finances, disjoint les articles To guater
a 10 septiés pour en faire une étude particuliére et les examiner sous
forme de projet spécial.

A cet effet, la commission des finances du Sénat s'est saisie 4 nouveau
de la questlon dans sa séance du 15 février. Aprés un long échange de
vues, elle s'est ralliée an texte méme du projet du Gouvernement sous
réserve des deux modifications suivantes:

La premiére est relative au service des nouveaux titres remis aux
créanciers par leurs débiteurs en exécution d’échange ou de transaction.
La commission a estimé gue l'expression «caractére international des
titres » ne correspondait & aucune donnée juridique et que le but recher-
ché par le texte me s'apercevait pas nettement. Pour elle, il s'agit en
définitive de conserver aux titres substitués a des titres donnant liew
4 payement international le bénéfice de la stipulation or inscrite sur les
titres primitifs. En conséquence, elle proposait an Sénat la rédaction
suivante due a l'initiative de la commission des emprunts or:

« Lorsque en exécution d’échanges ou de‘wtr'msa.ctions intervenues
ou acceptées par l'assemblée générale des porteurs de titres avant le
1er octobre 1936 et s'appliquant & des emprunts donnant lieu & payement
international, visé par l'article 2 de la présente loi, des titres nouveaux
libellés en franc: auront été ou seront remi§ aux créanciers par lear
débiteur, le service de ces nouveaux titres sera assuré a la parité du
franc, tel que défini par la loi du 25 juin 1628. »

La seconde modification est également due i linitiative de la com-
mission des emprunts or; elle concerne les payements effectués entre
la France, les colonies et les pays de protectorat. e projet du Gouver-
nement, comme du reste la loi de 1928, ne prévoyait rien 4 cet égard.
Afin d’éviter certains litiges qui risqueraient de surgir notamment &
'occasion du service d’emprunts marocains, 1d commission des finances,
en accord avec la commission de législation: civile du Sénat, a pensé
qu’il y avait lieu de préciser que les payements dont il s’agit n’ont pas
un caractére international et Qoivent relever de Varticle 1895 du code
civil, !

Dans sa séance du 16 février 1937, le Senat aprés avoir adopté sans
medification Particle 1ef du projet qui abrogew I'article 6 de la loi moné-
taire du 1% octobre 1936, a décidé, i la suite d'une intervention de
M. Boivin-Champeaux, de bubstltuer au texte de larticle 2 proposé
par les commissions compétentes, la rédaction adoptée par le Parlement
au moment du vote de la loi du 25 juin 1928, Le ministre des Finances
s’est bien volontiers rallié 4 ce texte, dont nous rappellerons les termes

1

'
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« Les dispositions de la loi monétaire du rer octobre 1936 ne sont pas
applicables aux payements internationaux qui, antérieurement i la
promulgation de cette loi, ont pu valablement étre stipulés en francs or. »
D’autre part, le Sénat, ayant par le texte qui préceéde supprimé toutes
les distinctions susceptibles d’exister entre ce qui est dii aux Etats et
ce qui est dit aux sociétés particuliéres afin de soumettre les uns et les
autres au méme régime, a logiquement disjoint l'article 3 du projet qui
concernait les titres remis aux créanciers par les débiteurs en exécution
d’échanges ou de transactions; il a estimé, en effet, qu’il n’avait pas a
intervenir dans l'interprétation des transactions passées entre les por-
teurs et les émetteurs, seuls les tribunaux étant compétents 4 ce sujet.

Pour le surplus, les propositions de la commission des finances et
celles de la commission de législation civile ont été adoptées sans modi-
fication par le Sénat.

d)

LOI EN DATE DU 18 FEVRIER 1937, TENDANT A MODIFIER
L’ARTICLE 6 DE LA LOI MONETAIRE DU rer OCTOBRE 1936

Art. 1er. — Est abrogé l'art. 6 de la loi monétaire du 1e* oct. 1936.

Art. 2. — Les dispositions de la loi monétaire du 1er oct. 1936 ne
sont pas applicables aux payements internationaux qui, antérieurement
4 la promulgation de cette loi, ont pu valablement étre stipulés en
francs-or. .

Art. 3. — Ne sont pas payements internationaux les payements
effectués entre la France, 1'Algérie, la Tunisie, le Maroc, les colonies, les
pays de protectorat, les Etats et territoires sous mandat frangais.

Art. 4. — Les dispositions de la présente loi auront effet & partir
du rer oct. 1936.

e)

LETTRE DU rer MARS 1957, ADRESSEE PAR L’AMBASSADE DE
NORVEGE A PARIS.A LA BANQUE MORGAN & Ct

The Government of the French Republic Twenty-year External Gold
Loan 7} % Bonds Payable June 1, I94T1.

The Government of the French Republic External Loan of 1924 Twenty-
five Year Sinking Fund 7 %, Gold Bonds due December 1, 1949.

Messieurs,

Nous référant aux deux emprunts ci-dessus, nous vous serions recon-
naissants de bien vouloir nous préciser 4 quels taux de change a été
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effectué le service en France de leurs coupons aux dates ci-dessous:
— I°f juin 1933
— 1¢r décembre 1936
— 1¢r décembre 1937.

Veuillez agréer, Messieurs, ’expression de nos salutations distinguées.

(Signé) Helge LEIKVANG,
Conseiller commercial.

f)

LETTRE DU r1er MARS 1957, ADRESSEE PAR LA BANQUE
MORGAN & Cl¢ A L’AMBASSADE DE NORVEGE A PARIS

Messieurs,

En réponse 4 votre lettre du 1er mars 1957, nous avons 'honneur de
vous informer que le service des coupons afférant aux emprunts du
Gouvernement frangais 73 %, 1941 et 7 % 1949 a été effectué en France
aux taux de change suivants: :

— 17 juin 1933: F. 25,52 par § de valeur nominale

— 16t décembre 1936: ¥. 25,52 par $ de valeur nominale

— 1er décembre 1937: en francs, A la contre-valeur au cours du jour

du montant de,la valeur nominale.

Veuillez agréer, Messieurs, nos salutations distinguées.

Morgan & Cie Incorporated.
(Signé) [111],
Assistant Secretary.
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g£)

NOTIFICATION DU GOUVERNEMENT DE LA REPUBLIQUE
FRANCAISE, .EN DATE DU 28 NOVEMBRE 1936, RELATIVE
AUX EMPRUNTS D’ETAT FRANGAIS %3 % 1941 ET 7% 1049
(COMMERCIAL AND FINANCIAL CHRONICLE DU 28 NOV. 1936)

The Government of the French Republic

Twenty-year External Gold Loan 74 % Bonds
Payable June 1, 1941
aned

The Government of the French Republic

External Loan of 1924 Twenty-five Year Sinking Fund
7% Gold Bonds due December 1, 1949

T'0 holders of above-described Bonds:

The Government of the French Republic announces that coupons
maturing Decembear 1, 1936, of the above Loans, payable at the offics
of Messrs. J. P, Morgan & Co., 23 Wall Street, New York City, may
until further notice also be paid at the eption of the holder:

{A) Upon presentation and surrender on and after December 1, 1036,
at the office of Messrs. J. P. Morgan & Co., 23 Wall Street,
New York City, in United States currency at the dollar equiva-
lent of French Franes 25.52 per dollar of face value of coupon,
upon the basis of their buying rate for exchange on Paris at
time of presentation.

(B} Upcn presentation and surrender on and after December 1, 1936,
at the office of Messrs. Morgan & Cia., 14 Place Vendome, Paris,
France, in French Franes at the rate of French Franes 25.52
per dollar of face value of coupon,

provided in each case that such coupons have been stamped pur-
suant to the published notice dated July 27, 1935, with respeet to
the Decres of the French Government dated July 16, 1935.

Unstamped coupons maturing December 1, 1936, of the above
Loans may, until further notice, also be paid, upen presentation and
surrender, at the option of the holder, at the places and rates specified
above, but, in accordance with the requirements of the aforesaid
Dwecree, only after deduction, in each case, of 10% of the amount
of such payment.

THE GOVERNMENT OF THE FRENCH REPUBLIC
By JEAN APPERT,

Financial Attache to the French Embassy
New York City, November 28, 1936.
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h) |

NOTIFICATION DU GOUVERNEMENT DE LA REPUBLIQUE
FRANCAISE, EN DATE DU 29 MAI 1937, RELATIVE AUX
EMPRUNTS D’ETAT FRANCAIS 73 % 1941 ET 7 9% 1949

(COMMERCIAL AND FINANCIAL CHRONICLE DU 29 MAI 1937)

The Government of the Fllench Republic

Twenty-year External Gold Loan 714% Bonds
Payzable June 1, 1941
and !

The Government of the French Republic

External Loan of 1924 Twenty-five Year Sinking Fund
7% Gold Bonds due December 1, 1949

To holders of obove-described Bonds:

The Government of the French Republic announces that coupons
maturing June 1, 1937, of the above Loens, payable at the office
of Messrs. J. P. Morgan & Co., 23 Wall Street, New York City, may
until further noties also be paid at the option:of the holder:

(A} Upon presentation and surrender on and after June 1, 1837,
at the office of Messrs. J. P. Morgan & Co., 23 Wall Stroet,
New York City, in United States eurrency at the dellar cquiva-
lent of French Franes 25.52 per dollar of face value of coupon,
upon the basis of their buying rate for exchange on Paris at
titne of presentation.

(I3) Upon presentation and surrender on alnd after Jume 1, 1937,
at the office of Messrs. Morgan & Cie., 14 Place Vendomo, Paris,
Franee, in French Francs at the rate of French Franes 2552
per dollar of face value of coupon,

provided in each case that such coupons have been stamped pur-
suant to the published notice dated July 27, 1935, with respect to
the Decree of the French Government dated July 16, 1935,

Unstamped coupons maturing June 1, 1037, of the above
Loans may, until further notics, also be paid, upon presentation and
surrender, at the opiion of the holder, at the places and rates specified
above, but, in accordance with the requirements of the aforesaid
Decree, only after deduetion, in each ease, of 109 of the amount
of such payment, :

THE GOVERNMENT OF THE FRENCH REPUBLIC
By JEAN APPERT,
Finanecial Attache to the French Embassy.
New York City, May 29, 1037. L
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i)
AVIS ARBITRAL DE M. NILS VON STEYERN, EN DATE DU
25 MARS 1955, SUR LES MODALITES DE LA REPRISE DU

SERVICE DE L’EMPRUNT DU GOUVERNEMENT IMPERIAL
DU JAPON 4%, 1910 EMIS EN FRANCE

Par un accord, signé a4 Paris le g février 1954, le Gouvernement
japonais, d'une part et I'Association nationale des porteurs francais
de valeurs mobiliéres, d’accord avec le Gouvernement francais, d’autre
part, ont convenu, pour un réglement rapide et pratique du probléme
posé par la reprise du service de 'emprunt du Gouvernement impérial
du Japon 4%, 1910, de demander ’avis d’un expert et de prier M. Ivar
Rooth, président et directeur du Fonds monétaire international, de
vouloir bien donner son avis sur les conditions dans lesquelles il Iui
apparaitrait possible d’envisager, d’'une maniére pratique et équitable,
un reglement du différend, ou, en cas d’impossibilité, de désigner un
expert qualifi¢é en vue daccomphr cette mission.

Sur la prop051t10n de M. Rooth, qui se trouvait dans l'impossibilité
d’accomplir Jui-méme cette mission, les parties m’ont chargé de le
suppléer.

A Tarticle IV de l'accord précité, il est stipulé que:

a) 'avis demandé a 'expert portera sur les conditions dans lesquelles
il lui apparaitrait possible d’envisager, d'une maniére pratique et
€quitable, les modalités de la reprise du service de l'emprunt, c’est-
a-dire:

1) le montant du capital et des intéréts;

ii) la date d’échéance et la monnaie de palcment du capltal et des

intéréts.

b) Yavis ne portera pas sur le traitement a accorder:

i} aux titres appartenant a des porteurs japonais;

ii) aux titres déposés au Japon.

Toutefois, il pourra porter, le cas échéant, sur le traitement a accorder
aux titres de ces deux dernitres catégories, appartenant a des porteurs
ne résidant pas au Japon.

Le dossier de l'affaire, qui avait été confié & M. Rooth, a été mis
a ma disposition; la Partie francaise m’a également remis un certain
nombre de documents datant d’une époque antérieure a ma mission,
entre autres, le texte des accords conclus a propos des obligations
japonaises remboursables en livres et en dollars, ainsi que des emprunts
allemands sur obligations.

Au cours de mon travail, j’al recu, en outre, de la Partie japonaise:

1. Quelques textes de lois japonais, relatifs a I'émission de billets
de banque et & l'interdiction faite aux banques de convertir les billets
en or, ainsi qu'un compte rendu sur le paiement des coupons pour
la période 1926-41;

2. Quelques textes de lois relatifs au systéme monétaire japonais,
en vigueur avant et aprés l'adoption de l'étalon-or en 1897.

3. «Statement of the Japanese Case ».

4. «Consultation concerning Japanese Government 4% 1910 Franc
Bonds », par Coudert Brothevs, Paris;
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5. « Note of the Japanese Government on the Consultation of
Professor G. Sauser-Hall ».

De la Partie frangaise, j'ai regu:

I. « Consultation sur la clause-or dans I'emprunt japonais 4% 1910 »,
par le professeur G. Sauser-Hall, Genéve;

2. « Observations sur la note du Gouvernement japonais concernant
la consultation du 15 janvier 1955 de M. le professeur Georges Sauser-
Hall », rédigées par le professeur Sauser-Hall.

Sur ma demande, le ministére des Affaires étrangéres suédois a prié
la légation de Suéde a Tokio de s’informer de l'existence éventuelle
d’une loi japonaise stipulant la non-validité des clauses-or. La légation
a fait savoir que, selon des informations regues de la section juridique
du ministére des Affaires étrangéres japonais, il n'existe pas de loi
de ce genre. ‘

A Tarticle I1I, I'accord stipule que:

« L’expert pourra prendre avis de tous spécialistes lui paraissant
qualifiés et s’assurer le concours de tous assistants de son choix. »

Je me suis autorisé de cet article pour faire appel 4 M. Hjalmar
Karlgren, Stockholm, Docteur en droit, conseiller a la Cour supréme
de Suéde, ancien professeur de droit 4 V'université de Lund, en le
priant de bien vouloir donner son avis'sur les problémes juridiques
que souléve le présent différend. On trouvera, en annexe, son rapport
avec deux suppléments en traduction frangaise. J'ai également consulté
le professeur Erik Dahmen, Stockholm, chargé de cours d’économie
politique, et ai recueilli auprés de lui quelques informations complé-
mentaires sur le systéme monétaire japonais, antérieurement et posté-
rieurement a l'adoption de l'étalon-or en 18g7. Enfin, jai examiné
I'aspect économique et pratique de la question avec M. Jacob Wal-
lenberg, Stockholm, président du Conseil d’administration de la Stock-
holms Enskilda Bank. M. Wallenberg approuve pleinement mes pro-
positions.

La mission qui m’a été confiée ne consiste pas, on le voit, & exprimer
un avis sur la question de droit qui est A la base du différend qui s’est
élevé entre les parties, c’est-d-dire sur la question de savoir si l'accord
comporte ou non une clause-or et la validité d’une telle clause. Ma tiche
consiste A élaborer un projet de réglement pratique et équitable, posant
les modalités de la reprise du service de 'emprunt. Mais il est évident
que méme l'élaboration d’'un tel projet doit se fonder sur une interpré-
tation juridique du probléme, et ceci d’autant plus que dans le cas
présent les points de vue juridiquement opposés des parties entrainent
A des résultats essentiellement différents sur le plan économique.

_ Dans son avis, M. Karlgren, qui, en qualité de juriste, s’est particu-
lierement attaché aux problémes de droit contractuel et de droit inter-
national privé, a trouvé que 'emprunt ne comporte pas de clause-or, ni
dans son entier, ni en ce qui concerne les paiements en yens au Japon.

Je me range sans réserves a son avis. Dans cette matiére juridique,
une trés grande importance doit étre attachée au fait que la Cour per-
manente de Justice internationale, dans son arrét sur les obligations
serbes, a constaté que I'objet d’une stipulation concernant le paiement
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sur une place subsidiaire n’est pas de changer le montant dont le paie-
ment a été convenu, mais de mettre ’'équivalent de ce montant a la
disposition du porteur, en la monnaie étrangére. (Publications, série A,
nes 20[2I, p. 35.) Les circonstances du cas actuel ne semblent pas
motiver une exception de ce principe.

Je suppose donc gue le débiteur n’est pas tenu juridiquement de verser,
pour le paiement des coupons et des obligations, d’autres sommes que
celles inscrites sur les titres dans la monnaie de Vemprunt, c’est-a-dire
en francs francais, compte non tenu de la dépréciation subie par cette
monnaie par rapport 4 l'or, gue, en cas de paiement en Grande-Bretagne
ou en Belgique, les montants correspondants doivent étre payés en
monnaie locale, et gue, en cas de paiement au Japon, le montant &
verser doit étre calculé sur la base du cours, fixé dans les obligations, de
Too vens pour 258 francs, le yen étant considéré comme la monnaie
courante de paiement, ef non comme une monnate-or ou sa contre-
valeur. On peut donc reconnaitre que le Gouvernement japonais a rempli
ses engagements juridiques jusqu’en novembre 1940. Il est, en consé-
guence, inutile d'examiner de plus prés la période antérieure A cette date.

A la veille d'une reprise du service de Pemprunt, ainsi qu'il a été
prévu dans l'article 18 des accords de San-Francisco, il v a len, nen
seulement de tenir compte des considérations juridiques, mais aussi de
veiller a ce que le réglement réponde & l'avenir a des conditions que I'on
peut estimer équitables. Car i apparait aussitdt qu'un réglement uni-
quement fondé sur des considérations juridiques aurait pour conséquence,
étant donné 1'évolution respective des valeurs monétaires envisagées, le
franc et le yen, que le débiteur, qui en son temps a encaissé I'emprunt
sous forme de devises sclides, se trouverait en réalité quasiment libéré
de V'obligation de rembourser sa dette. Cette conséquence serait d’autant
plus inadmissible que ’on ne peut rendre les porteurs étrangers d’obli-
gations responsables de la longue interruption survenue dans le service
de 'emprunt ou de la forte dépréciation du franc, et encore moins de
celle du yen. .

Au cours des négociations, les Parties ont présenté, chacune de leur
coté, des projets de réglement, qu'elles ont, par la suite, retirés. Les
deux projets, sous leur forme définitive, s’accordent sur un point, &
savoir qu'ils se référent tous deux a 'emprunt émis en livres sterling par
le Gouvernement japonais en I1g10. Dans son projet, toutefois, la Partie
japonaise n'a pas modifié son opinion quant a la question de principe,
selon laquelle il n’existe pas entre les deux emprunts un lien tel que
I'emprunt en livres doive &tre pris comme base d’'un réglement du diffé-
rend.

Le projet frangais proposait qu'une obligation actuelle de soo francs,
en se basant sur un cours de 500 francs = £ 20, en vigueur a 'époque
de Pémission de 'emprunt, soit portée & un montant en francs corres-
pondant 4 £ 20 au cours actuel. De cette fagon, 'emprunt n’aurait &
souffrir que des effets de la dépréciation subie par la monnaie anglaise,
La valeur de chague obligation de 500 francs passerait donc 4 20.000
francs environ. Néanmoins, il est évident qu’il n'y a pas entre les deux
emprunts ane relation telle que les porteurs d’obligations en francs
puissent raisonnablement demander que leurs obligations soient traitées
comme &i a P'origine elles avaient été émises en livres au lieu de francs.

La Partie japonaise, dans son projet final, estimait que le calcul de
la nouvelle valeur en francs des obligations devait s’établir sur la base

4T
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du cours du franc par rapport i la livre sterling, en vigueur au moment
de la cession du service de 'emprunt en ncvembre 1g4o. Comme le
franc, A cette époque, était tombé beaucoup plus bas que la livre, le
nouveau montant en francs d'une obligation de 500 francs serait de
2.760 francs environ. Ce projet ne semble cependant pas avoir tenu
compte du fait qu'a I'époque de la cessation du service de I'emprunt, le
franc était aussi tombé beaucoup plus bas que le ven; et qu'en consé-
quence, en application du cours fixé de 100 yens pour 258 francs, les
obligataires avaient le droit de toucher au Japon un montant de devises
notablements plus élevé que si les coupons avaient été touchés A Paris.
Presque tous les obligataires étrangers semblent d’ailleurs avoir tiré
parti de cette possibilité ainsi qu'il ressort de la statistique établie par
la Partie japonaise. ‘

C’est pourquoi 'on pouvait, semble-t-il, étre en droit d’accepter le
projet de réglement 4 ’amiable proposé par la Partie japonaise, en y
apportant toutefois cette modification essentielle que le calcul en livres
sur la base du cours en vigueur en novembre 1g40 ne fit pas fait directe-
ment du franc en livre, mais du franc en yen d’aprés le cours fixé, et
ensuite de yen en livres; aprés quoi, le nouveau montant en francs des
ohligations serait déterminé suivant le cours actuel de la livre par rapport
au franc. Ceci porterait la valeur d'une obligation de 500 francs 4 11.000
francs environ. Seule cetie méthode de calcul permettrait de tenir
compte des possibilités de palement au taux le plus avantageux qu’of-
fraient aux porteurs les conditions méme de 'emprunt, et dont ceux-ci,
en fait, ont généralement tiré parti.

Teutefois, un réglement établi sur de telles bases ne saurait pas
davantage étre qualifié d’équitable. La clause qui fixait le cours du yen
par rapport au franc tradwisait un état de fait 4 I'époque de I'émission
de I'emprunt, Etant donné qu'd une époque ultérieure le franc était
plus déprécié que le yen, 'application de cefte clause a eu pour résultat
que, lors du paiement des coupons au Japon dans les années qui ont

récédé la cessation du service de 'emprunt, le portenr s'est trouvé en
droit de toucher un montant en yens, qui, en'francs, représentait quatre
fois environ le montant en francs inscrit sur les coupons. Mais, depuis
la fin de la guerre, les conditions se sont renversées: le yven est tombé si
bas qu'd présent un yen correspond pratiquement & un franc; et le
cours fixé dans les obligations n’a plus ancune valuer pour les créanciers.
11 serait alors injustifié, semble-t-il, de fixer les maodalités d'un réglement
en se basant sur les cours en vigueur & 1'époque ol précisément le yen se
trouvait meins déprécié que le franc. Le fait que c’est 4 cette époque que
les palements cessérent ne saurait éire considéré comme une raison
suffisante. Il faut également observer que l'accord qui a été conclu a
propos des obligations remboursables en livres.n’a pas modifié le montant
des titres. Dans ces circonstances, on ne peut recommander une opéra-
tion qui porterait le montant des titres remboursables en francs de 500 4
11.000 francs, c'est-d-dire & 22 fois leur valeur initiale, et encore moins
4 20.000 francs. -

Tout bien considéré, il n'existe pas entre lés deux emprunts japonais
de 1910 une connexité de faits suffisante pour justifier une conversion en
livres sterling de l'emprunt en francs. De pressants motifs d’équité
commandent néanmoins de dédommager dans une certaine mesure les
porteurs étrangers, de facon 4 compenser sans trop de parcimonie les
pertes subies, non par leur fante, mais par suite de la longue interruption
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du service de Yemprunt, et par suite de la chute trés importante des
monnaies frangaise et japonaise. Dans ces conditions, il ne reste plus
d’'autre solution qu’une revalorisation établie sur des bases qui parai-
tront raisonnables. Compte tenu des considérations juridiques que je
viens d’exposer, je me suis ainsi arrété & recommander comme une solu-
tion pratique et équitable du probléme que la valeur des titres soit portée
a 12 fois leur valeur initiale, c’est-a-dire que le montant nominal d’une
obligation de 500 francs soit porté & 6.000 francs. En ce qui concerne
les autres modalités de reprise du service, il semble que l'on doive
adopter des conditions analogues a celles qui ont été conclues au sujet
des emprunts japonais remboursables en livres.

Il n’y a pas lieu de proposer qu'une modification soit apportée aux
articles primitifs concernant les paiements 4 Londres, & Bruxelles et au
Japon.

Les documents mis & ma disposition ne me permettent pas d’élucider
la question de savoir si les dispositions proposées doivent étre appliquées
également aux obligations appartenant 4 des citoyens japonais résidant
hors du Japon, ou aux obligations déposées au Japon. Il ne sera donc
présenté aucun projet de réglement a ce sujet.

Résumé

Je propose donc le réglement suivant:

1. — La date de la derni¢re échéance de lemprunt est reportée au
15 mai 1985. Jusqu’'a cette date, le taux de l'intérét reste fixé A 4 9%, les
échéances semestrielles tombant le 15 mai et le 15 novembre.

2. — Les dispositions prévues pour le remboursement anticipé des
obligations restent valables. En tel cas, les coupons qui tombent sous
le coup de I'article 4 (voir plus bas) et qui ne seraient pas encore échus,
devront étre touchés en méme temps.

3. — Le montant de chaque obligation est fixé 4 12 fois son montant
initial, soit 6.000 francs pour une obligation de 500 francs. Une revalo-
risation analogue sera appliquée & tous les coupons, 4 partir de ceux
échus au 15 novembre 1940.

4. — Les coupons échus durant les dix années précédant la conclu-
sion de l’accord arrivent a échéance dix ans aprés le jour fixé primitive-
ment. Les coupons arrivés a4 échéance avant cette période de dix ans,
de méme que les coupons qui, en application des dispositions initiales
ou du présent projet de réglement, arrivent 4 échéance entre la date de

conclusion de Y'accord et celle de son entrée en vigueur, seront payés
a cette derniére date.

5. — Les dispositions initiales relatives aux paiements sur d’autres
places que Paris en livres sterling, francs belges et yens, restent valables.

6. — Le présent projet est applicable aux titres qui appartiennent
aux porteurs non japonais et qui ne sont pas déposés au Japon. La
question de savoir s'il doit étre appliqué également aux titres apparte-
nant 4 des porteurs japonais ne résidant pas au Japon, ou aux titres
déposés au’ Japon, appartenant A des porteurs ne résidant pas au Japon,
dépendra d’un accord ultérieur.




638 ANNEXES A LA DUPLIQUE NORVEGIENNE {N° 28)

Annexe 28
POLOGNE

a)
[ T7aduction]
EXTRAIT DU DECRET PRESIDENTIEL, EN DATE DU 2 SEP-
TEMBRE 1939, RELATIF A L’ABROGATION — POUR LA DUREE
DE LA GUERRE — DU DECRET DU 1z JUIN 193¢ SUR LES
CREANCES LIBELLEES EN DEVISE ETRANGERE

Article 2. — Tant que dure la guerre, toute obligation pécuniaire

libellée en zloty or doit étre payée en zlotis au taux de 1 zloty or = 1 zloty.
Article 3. — 1. Dans tous les cas oul la clause demandant le paiement

d’une obligation pécuniaire en monnaie étrangére ou selon la parité or
en unité monétaire étrangére est valide en vertu du décret présidentiel
du 12 juin 1934, et que cette obligation doit &tre exécutée en territoire
polonais, le débiteur peut — tant que dure la guerre — payer son di
en monnaie polonaise d’un montant correspondant au montant nominal
en la monnaie étrangére servant directement ou indirectement & définir
la dette en vertu de la clause sur les moyens de paiement ou sur les
modalités de paiement. '

2. La date devant servir de base pour la conversion de 'unité moné-
taire étrangére en son équivalence polonaise, telle que cette conversion
vient d’étre déterminée ci-dessus pour les obligations pécuniaires, sera
choisie conformément au décret présidentiel du 12 juin 1934 sur les
créances restant a recouvrer et libellées en devises étrangéres.

b)
[ Traduction]
EXTRAIT DU DECRET PRESIDENTIEL, EN DATE DU
27 JUILLET 1949, RELATIF AU PAIEMENT DES
OBLIGATIONS PECUNIAIRES DE DATE RECENTE ET NON
AMORTIES, AINSI QU’A LA FIXATION DE L’IMPORTANCE DES
OBLIGATIONS PECUNIAIRES NON AMORTIES

Article 6. — e e e e e e e e e e e
2. Dans les obligations libellées en zloty or, on compte I zloty égal
A 1 zloty or.
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<)

[ Traduction ]

EXTRAIT DE L’'ORDONNANCE PRESIDENTIELLE, EN DATE
DU 1z JUIN 1934, RELATIVE AUX OBLIGATIONS LIBELLEES
EN MONNAIE ETRANGERE ET ASSORTIES DE CLAUSES-OR

Article 4. — 1. La validité de la stipulation sur le paiement de
créances en monnaies étrangéres en or ou selon l'équivalent de Tor
en unité monétaire étrangére est évaluée selon le droit du pays, dans
la devise duquel la valeur de la créance est exprimée. '

2. Le Conseil des ministres peut, par délibération, modifier la validité
des clauses-or insérées dans des obligations exprimées en devises relevant
de pays qui ou bien pratiquent d’antres régles pour la validité des
clanses-or quand il s’agit d’engagements internationaux que lorsqu’il
s'agit d’emprunts intérieurs, ou bien qui pratiquent des régles y relatives
contraires aux intéréts de la Pologne ou de ses habitants.

Article 5. — Si la stipulation sur le paiement des créanciers par des
monnaies étrangéres d’or ou selon I'équivalent d’or par unité monétaire
étrangére est valide (art. 4), et que cette créance est payable sur le
territoire de 'Etat polonais, le débiteur peut la payer en argent polonais
selon le cours du minéral d’or au jour de l'exigibilité du paiement,
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Annexe 29

SALVADOR

: a)
[ Traduction] !

DECRET, EN DATE DU 6 OCTOBRE 1931 PORTANT DISPENSE
AUX BANQUES D’EMISSION DE REMBOURSER LES BILLETS
CONTRE DE I.’OR

Le Pouvoir exécutif de la République du. Salvador

4

Considérant

que le pays subit des conditions anormalk:s par suite de l'actuelle
crise mondiale; que notre économie est désequilibrée; que la circulation
s’amenuise et ne suffit plus anx nécessités de I’ agnculture, du commerce,
des particuliers et du Trésor; qu'il y a urgence pour venir en aide aux
agriculteurs pour la rentrée des récoltes; ‘

Considérant

que l'or que les Banques conservent dans leurs caves n'est pas &
la disposition ni des Banques ni des particuliérs en vue de spéculations
pr(:]udmlables au pays, étant donné que de tels'dépots d’or appartiennent
a la nation qui tient en mains les billets que lc Pouvoir public supréme
ne saurait laisser sans protection;

Considérant

que les Banques ne peuvent pas, sans exposer Lor au risque d'étre
exporté, satisfaire aux intéréts immédiats de l'agriculture; que 'aug-
mentation de la circulation des billets, dans les limites fixées par Ia
loi, bénéficiera non seulement & 1’agr1cu1teur mals aussi au commerce
et indirectement aussi au Trésor par le jeu des revenus accrus;

Considérant i

quen présence de cet état des choses comportant un grave danger
aux principes fondamentaux du travail, de la propncte et de l'ordre
.public, déclarés par notre Constitution pohthue comme étant antérieurs
et supéneurs aux lois positives, il est du devoir du Pouvoir exécutif
supreme de constituer une réserve d’or intangible sous sauvegarde et
d’édicter des mesures péremptoires de salut pubhc,

De ce fait:

- | :
en usant des facultés extraordinaires prévues par l'article 8 de Ia
Constitution, en Conseil des Ministres, et en déposant rapport devant
1’Honorable Assemblée nationale lors de ses procha.mes assises ordinaires,

Décrdte:

Article premier. — Les banques d'émission existantes sont dispensées
de 'obligation de rembourser leurs billets. Cette dispense sera temporaire
et sera maintenue tant que ne changent pas lés conditions économiques’
ayant motivé le présent décret.
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Art. 2. — En garantie pour la nation, le Gouvernement, par 'inter-
médiaire du Comuté de Contréle bancaire, mettra incontinent sous la
protection du sceau de 'Etat et dans les caves desdites banques I'or
Jue celies-ci conservent dans leurs cassettes, et publiera dans le « Diario

ficial » le compte des quantités mises sous scellés,

Art. 3. — En contrepartie des hénéfices que les banques d’émission
retirent de linconvertibilité de leurs billets, elles seront tenues de
consentir des facilités au commerce, 4 V'industrie et surtout & I'agricul-
ture, en effectuant des transactions avec les personnes leur offrant les
garanties nécessaires, dans le dessein de mettre en circulation des
billets permettant d’approcher de Ja limite autorisée par la loi sur les
banques d’émission. ‘

Elles seront également tenues de ne pas demander le remboursement
des créances qu'elles ont en portefeuille, 4 la date du présent décret,
sur des personnes domiciliées en territoire de la République, ni d’exiger
pour ces créances tant que reste en vigueur le présent décret, ou pour
les créances consenties depuis, un intérét dépassant dix pour cent; les
banques ne peuvent pas non plus convertir en capital les intéréts
éventuels dont I'échéance tombe 4 moins d'un an.

Ari. 4. — Tant que reste en vigueur le présent décret, les banques
ne peuvent pas élever la prime de change des lettres bancaires 4 plus
de 105% et elles seront tenues, dans la mesure de leurs possibilités,
de préter leur concours i la négociation des traites bancaires pour
satisfaire aux bescins justes ef raisonnables du commerce et du grand
public. Elles devront refuser la vente de tels documents quand elle
est demandée pour couvrir des dépenses ou régler des situations qui
ne rentrent pas dans les catégories susmentionnées cu qui sont impro-
ductives du point de vue de la production nationale ou superflues
pour l'activité commerciale du pays. Le Gouvernement aura le droit
de faire contréler n'importe quand la comptabilité des banques en vue
de s’assurer qu’elles remplissent diiment cette obligation.

Art, 5. — Toute stipulation contractuelle faite par les banques et
visant, de fagon ouverte ou déguisée, 4 détourner les dispositions du
présent décret, sera nulle et de nul eftet.

Avt. 6. — Le ministére des TFinances est chargé de la mission de
réglementer l'exécntion du présent décret, qui entrera en vigueur le
jour de sa publication.

b
[ Traduction ] )
EXTRAITS DU TEXTE DES OBLIGATIONS ORIGINAIRES
EMISES LE 1or JANVIER 1946, EN DOLLARS AMERICAINS ET
EN LIVRES STERLING RESPECTIVEMENT

Obligations Libelldes en §:

La Républigue du Salvador {dans la suite du texte appelée «la
République »), contre valeur recue, promet par la présente de payer
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au porteur le premier jour de janvier, 1976, dans le quartier de Man-
hattan, cité et Etat de New York, Etats-Unis d’Amérique, au siége
prmmpdl de I'établissement The National City Bank of New York,
ou 4 I'établissement successeur, en tant que représentant & New York,
de Banco Central de Reserva de El Salvador, San Salvador, ‘Salvador
C. A, trésorier de 'emprunt, le principal de ... dollars en numéraires
ou en billets émis par les Etats-Unis &’ Amcnque et ayant, au moment
du paiement, cours légal pour le paiement de dettes pubhquea et privées
{dans la suite du présent texte et sur les coupons afférents & 'obligation
en question, appelés « monnaie légale »}, et de servir des intéréts dudit
capital en la méme monnaie tous les six mois & partir du premier janvier
1946 jusqu'a ce que la présente obligation’soit payée, an taux de
4 pour cent l'an, an siége social dudit representant a New York, le
premler janvier et le premier juillet de chaque année, mais seulement
jusqu’a la date d’échéance, conformément au libellé et contre rernise
des coupons respectifs afférents a la presente obligation, au fur et &
mesure que chacun de ces coupens vient & I'échéance.

Obligations libellées en {:

La République du Salvador (dans la suite du texte appelée «la
Républigue »), contre valeur regue, promet par la présente de payer
au porteur le premier jour de janvier 1976, 4 Londres, Angleterre,
an siége principal de l'établissement Bank of London and South
America, Ltd,, ou 4 'établissement successeur, en tant que représentant,
4 Londres, de Banco Central de Reserva de El Salvador, San Salvador,
Salvador, C. A., trésorier de I'emprunt, le principal de ... livres sterling
en numéraires ou en billets émis par I’Angleterre et ayant, an moment
du paiement, cours légal pour le paiement de dettes pu‘bliques et privées
{dans la suite du prcsent texte et sur les coupons afférents 4 I'obligation
en question, appc]es « monnaie légale »), et de servir des intéréts dudit
capital en la méme monnaie tous les six mois 4 partir du premier janvier
1946 jusqu'a ce que la présente obligation soit payée, au taux de trois
pour cent I'an, au siége dudit represrantant 4 Londres, le prermer janvier
et le premier ]mJ.let de chaque année, mais senlement jusqu’a la date
d’échéance, conformément au libellé et contre remise des coupons
respectifs afférents & la prescnte obligation, au fur et & mesure que
chacun de ces coupons vient 4 I'échéance.
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L c)

{Traduction |

EXTRAITS DU DECRET N° 4, EN DATE DU 27 FEVRIER 1936,

PORTANT MODIFICATION A LA LOI DE MORATOIRE DU
1z MARS 1932

L’Assemblée nationale législative de la République du -Salvador,

Considérant

que les Pouvoirs publics, qui se proposent comme but de créer
Tharmonie sociale et de relever 'économie du pays; qui se placent
au-dessus des intéréts particuliers des créanciers et des débiteurs et
ont fait un accord ayant pour résultat la promulgation de la « Lo
sur la liquidation des dettes privées antérieures an Iz mars 1932 »,
décidée par cette méme Assemblée le 3 septembre 19335, aprés consul-
tation faveorable de la Cour supréme de justice et sanctionnée par le
Pouvoir exécutif le jour suivant;

qu'en vertu de ladite loi, des réglements de dettes d’avant le moratoire
ont été exécutés par l'intermédiaire des tribunaux compétents et devant
notaires auterisés, mais que des doutes se sont élevés quant a I'appli-
cation de ladite loi et que ces réglements ont donné lien a des inter-
prétations contradicteires dont quelques-unes ont contrarié les intentions
visées lors de la confection de la loi, quelquefois en favorisant les débi-
teurs et parfois les créanciers de maniére indue;

que c’est un devoir de cette Assemblée d’éviter de telles anomalies
et que de fixer une fois pour toutes la portée juste et équitable de la
loi en cause ainsi que d’en clarifier, dans la mesure nécessaire, les
dispositions afin de rendre uniforme lapplication de la loi;

le désir de faire inclure au premier alinéa de larticle premier de
la loi en question, toutes les obligations restant encore a payer, que
I'exécution en soit velontaire ou forcée, et conclues jusqu'a Ja veille
du 12 mars 1932 et dont les effets se trouvent modifiés par les lois
de salut public décrétées pour atténuer les conséquences de la crise
ECoOnoImJue;

Décrate:

Article premier. — Qu'il soit entendu que selon la teneur de la
«Loi sur la liquidation des dettes », toutes les obligations visées par
les considérants ci-dessus doivent bénéficier des dispositions de ladite
loi, méme &i elles font 1'objet d’accords écrits convenus aprés le 12 mars
1g32, mais sans étre postérieures & la date de la mise en vigueur de
la loi des liquidations, pourvu qu’il puisse étre- prouvé devant le
fonctionnaire a qui est sollicitée la liquidation prescrite, que les obli-
gations en question ont pour origine des dettes d’avant le moratoire,
dettes modifiées par les lois de saluf public, les échéances dues étant
¢teintes, on bien des certificats émis par le Registre hypothécaire et
immobilier pouvant étre produits; et pourva que la nouvelle obligation
n’excéde pas 259% environ de la dette anférieure.
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Articie 4. — La totalité du solde di 4 la date du moratoire objet
de l'article premier de la loi sur la liquidation des dettes, sera exigible
en la monnaie du Salvador, calculée selon le cours de change de deux
coléns pour un dollar, lorsque l'obligation ést libellée en une devise
étrangére ou constituée par des lettres de change. Lors de 'exécution
d’obligations libellées en devises étrangéres ou constitudes par des
lettres de change, le paiement doit par corséguent s’effectuer en la
monnaie du Salvador, et la conversion en cette monnaie doit se faire
dans ladite proportion. ‘
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Annexe 30 a

LETTRE DU ¢ AVRIL 1957 ADRESSEE AU MINISTERE DU
COMMERCE DE NORVEGE PAR LE COMPTOIR NATIONAL
D’ESCOMPTE DE PARIS

Royaume de Norvége. Paris, le g avril 1957.
Emprunt extéricur 39, 1g03.

Messieurs,

Comme suite 4 notre letire du 5 courant, nous avons 'honncur de
vous transmettre ci-joint les renseignements susceptibles de vous
intéresser que nous avons pu retrouver dans nos dossiers:

— 2 exemplaires d'un document qui parait étre celul mentionné
dans la correspondance visée ci-dessous;

— 2 photocopies de la correspondance échangée avec la Chambre
syndicale des Agents de change relative 4 la cotation en Bourse
des obligations représentant 'emprunt en rubrique.

Il ne semble pas que des lettres-circulaires aient été diffusées a
I’épogque. - : '

En ce qui concerne les certificats provisoires délivrés au moment
de la souscription pour échange futur contre des titres définitifs, nous
n'avons pu en retrouver de modéle.

Nous demeurons 4 votre disposition pour tout renseignement com-
plémentaire que nous pourrions vous procurer dans la mesure dn
possible.

Nous vous prions d’agréer, Messieurs, l'expression de notre haute
congidération, '

Comptoir national d’Escompte de Paris
Le Directeur,

(Signé) [1llisible.]
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Annexe 300

LETTRE DU 29 AVRIL 1go3 ADRESSEE AU SYNDIC DE LA
CHAMBRE SYNDICALE DES AGENTS DE CHANGE, PARIS, PAR
LE COMPTOIR NATIONAL D’ESCOMPTE DE PARIS

. 2g avnl ... 3.
Monsieur le Syndic, .

Nous avons I’honneur de vous demander 'admission & la cote officielle
de la Bourse de Paris aux négociations au.comptant et & terme, de
Iemprunt norvégien 3%, de Fcs. 18.300.000 gue nous venons de placer
dans notre clientéle an cours de 94,50%,, et dont le prospectus ci- ]omt
vous fera connaitre les conditions.

Notre établissement est chargé du service: ‘des titres et des coupons
4 Paris, et nous déclarons par la présente adhérer d'une maniére com-
pléte aux circulaires et note de la Chambre syndicale des Agents de
change relatives aux listes des tirages, et nous nous engageons & nous
y conformer, .

A Tappui de notre demande, nous vous Temettons sous ce pli, en
double exemplaire diiment traduits et legahses .

1° le décret du Storthing, en date du 30 janvier 1903, autorisant
I'emprunt,

2 la résolution royale du g février sanctionnant le décret,

3° un certificat du comité de la Bourse de Christiania et un autre du
consul general de Suéde et de Norvége 4 Paris attestant que l'em-
prunt norvégien 3% de 1go3 est ofﬁme]lement coté 4 la Bourse de
Christiania,

4° un engagement du département des Finances de Norvége de pro-
céder, sur simple demande appuyée d'un ]ugement de la Chambre
syndicale a I'échange des titres, qui, en raison de leur état matériel,
ne pourraient pas étre admis dans les livraisons,

5° des specimens, en double exemplaire, de chacune des coupures des
titres provisoires.

Nous aurens soin, pour compléter votre dossaer de vous faire tenir
prochainement les specimens des titres définitifs. Mais d2s a présent,
et sans attendre la communication de ces derniéres piéces, nous vous
serions trés obligés de vouloir bien saisir la Chambre syndicale de
notre demande d’admission a la cote.

Veuillez agréer, Monsieur le Syndic, l'assurance de notre comsidé-
ration Ja plus distinguée. ‘

I
|
I

|
i
1
{
i
|
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Amwxe 30¢

PROSPECTUS POUR L’'EMPRUNT 3% 1903 DU ROYAUME DE
NORVEGE

ROYAUME DE:- NORVEGE,
MH' T r...urqu

l"/.ndi ( (’)((1' C.
EMPRUNT &/, |

bE

18.500.000 7r. = 13.320.000 cour =< 733.370, 16/9 = 14.966.500 hu.

o mamt

Le présent Emprunt, autorisé par décision du Storthing du 30 janvier 1903
et sanctionné par S. M. le Roi des deux Royaumes de Norvége et de Suede,
en date du g février, sera consacré au remboursement du montant restant
en circulation de 'Emprunt 4 °/, de 1892 ct de | Emprunt de Conversion du
Chemin de fer Christiania-Drammen de 1883, etc.

L’Emprunt est divisé en 37.000 obligations de 500 francs, libeliées en
langues francaise, norvégienne et allemande; il a été créé 24.000 titres de
500 Francs = 360 Couronnes = 404,50 Reichsmark = £ 19,16/5 et
6.500 titres de 2 obligations soit de r1.000 Francs == 720 Couronnes
<= 809 Reichsmark == ¥ 39,12/10.

Ces titres rapportent, a partir du 1 Avril 1903, 3 ¢/, d’intérét annuel,
payable par semestre les 1" Avril et 1 Octobre de chaque année :

4 PARIS (au CovproIR NATIO\ L d'Escompre de Paris),

draisonde . .. ... L. Fr. 1750
ACHRISTIANIA. . . . . .. ... ...... Kr. 5,40
A BERLIN ee a HAMBOURG . . . . . . . .. RM. 8,07
ALONDRES. . . . . . .. ... ... ..... £ 0,5/11

Par Obligation ct pir Coupon,

Les titres et les coupons de cet empruni sonl « jamais exempics

par UElat Norvégien de lout impol ou relenue quelconque,

L’emprunt est remboursable en 48 ans 4 partir du 1% avril 1905 par
rachats au-dessous du pair ou par drages semestriels au pair, qui au:ont
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lieu a Christiania, trois mois avant le terime du remboursement, dans les
conditions fixées au tableau d’amortissement.

Le Gouvernentent Norvégien s’est réservé le droit de rembourser par
anticipation tout ou partie du présent emprunt, mais seulement aprés le
1 avril 1913 et en donnant un avis préalable de 3 mois au moins, dans les
journaux désignés pour la publication des listes de tirages.

Des certificats provisoires seront délivrés aux souscripteurs en Coupures
de Fr. 500 ou de Fr. 1.000, au moment de la souscription.

Ces titfie$ seroht échangés ultérieurement sans frais contre les titres défi+
nitifs, timbrés.

Les titres définitifs pourront étre déposés sans frais dans les caisses du
Trésor Norvégien-ou étre inscrits a Christiania, sans frais, au nom des dé-
tenteurs qui en feront la demande.

Les intéréts des certificats nominatifs resteront payables au porteur.

L’admission a la cote officielle de Paris sera demandée.

& OSSR O

PARIY. — IMPRIMERIE CHAIX. — £013-83-03. — (Recre Loriltems).
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Annexe 30 d

LETTRE DU g JUIN 1903 ADRESSEE AU DIRECTEUR GENERAL
DU COMPTOIR NATIONAL I’ESCOMPTE DE PARIS, PAR LA
COMPAGNIE DES AGENTS DE CHANGE — CHAMBRE
SYNDICALE

g juin 103,
Monsieur le Directeur général,

J'ai 'honneur de vous informer que, conformément 4 la demande
contenue dans votre lettre du 29 avril dernier, les obligations de 'em-
prant norvégien 3% 1903 seront admises aux négocmtwns de la Bourse,
au comptant, & partir du 1o juin présent mois.

Ces tifres seront inscrits a4 la 1re partie du bulletin de la cote.

Vous voudrez bien trouver sous ce pli un exemplaire de I'avis donné
4 la Ck des Agents de change au sujet de cette admission.

Veuillez agréer, Monsteur le Directeur général, l'assurance de ma
considération la plus distinguée,

Le Syndic de la Compagnie
des Agents de change de Paris,
{Signé) [Illisible.]
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4mzexe joe

L’AVIS DONNE A LA Cee DES AGENTS mr CHANGE AU SUJET
DE L’ADMISSION AUX NEGOCIATIONS DE LA BOURSE DES
OBLIGATIONS DE I’EMPRUNT NORVEGIEN 3% 1903

LD\H’AGN[E DES AGENTS DE GHANGE DE PARIS

Parx ou NuMgag

DECISIONS ET AVIS

DE LA CHAMBRE SYNDICALE

' Cc;n(,ernam les Valeurs admises a la Cole officiclle v

Paraisgant le jour maéme de la communication faite aux :Agents de change st a la Bourse

Pames. Unan 4% B == Sixomois, 7 e, 50 PO TOUT CR GUI COXCERNE LES AHOXNEMENTS
DEPARTERENTS . Unoan, 17 Ir. — Six mois, § e, 54, 5 Jd‘?lhﬂ' au SYNDLCAT DES AGENTS BE CHANGE DH PARIS
ETRANGER © s tha [asie en sus. X Rus Ménars, .
. — . IO U i i

AN 4510 . — NG —

|
A partir du 1o juin prisent mos, les Obligations de PEmprunt Norvégien 3¢ 1go3
seroat admises aux négocialions de la Bourse, au comptant.
Ces titres seront inscrits a la ¢ partie du Bulletin de la Cote.

Ledit Emprunt de 13.320.000 couronnes oy 18.500.000 francs de capital nominal
est divisé en 37,000 Obligations de 360 couronnes ou 500 francs, émises 2 g4.50 %,
entiérement libérées et au porteur j remboursables en 48.ans, de 1go3 a 1952, pat
rachats au-dessous du pair ou par tirages semestriels au pair, sous réserve de rem-
hoursenment anticipé a partir de 1913, ;

Intérét annuel 1 3 f, soit 13 {rancs par titre unitaire, payable par moitié les
t*-avril et 19 octobre; :

Jouissance courante : 1°" avril 1go3. ;
Lesdites Obligations sont représentées par; des certificats provisoites 4 échanger
ultérieurement contre des titres définitifs, comportant :

24.000 titres de 1 Obligation soit 500 francs.
G.500 — 2 — soit 1000 francs,

Les cours se coteront en rente.

Service des titres ot des coupons a Paris, au Comptoir National d'Escompte

de Paris, rue Bergére, 14. |

Paris, le g juin 1903;
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Annexe 31 a

LLTTRT DU 11 AVRIL 1957, ADRESSEE AU MINISTERE DU
COMMERCE DE NORVEGE PAR LE CREDIT LYONNAIS, PARIS

CREDIT LYONNAIS Panis,ce 11 Avrid 1957

FOMNDE EM 1863

CAPFTAL | SIX MILLIARDS
HESERVES" LIN MILLIARD 500 MILLIONS

15, Boun.evm:o_m—:s ITaLiENS Hd.K‘f' UTQRL S1a1’sgj'

Telggr. CREDIONAIS 13, APR 5 ? 0 " " ? : G
RCL'dN G648 974 i ~
L ® @ ' Arkiv: £-3-¢ -
DIRECTION GENERALE
P.j.
'lhasims,

* Bous référant A votre lettrs du 6 Mare 1957, nous avons 1'honneur
ds vous remettre, oi-joint, deux photocopies dem d ts cl=d concersant
cartaing des emprunte émis par le Gouvernement Norvégien @

t 16!
= &via de la Chawbre Syrdicale dea Agents ds Chapge de Parie dix 23 Novembre 1868,

Bmprypt 3.1/2 % 1900 1
= Cortificat proviscire de 1 obligation de 500 F.
t 3 1/25%1 H

« Avin de la Chambre Syndicale des Agsnts de Chenge de Parim du 5 Mal 1905,
1/2 %1 H

= Cortificat provisoire de 1 obligation de SO0 Fr,
= ivis de la Chambre Syndicale dem Agents de Change de Parls du 16 Mars 1906,

Pour cea emprunts nous ne possddons sucun des autres documenta que
vous mous gvez demandés st pour 1l'emprunt 3 1/2 % 1902 nous n'avons retrouvé awcune
des pidces susceptibles de répotdre & votre demande.

Vouillse sgréer, Messieura, 1'expression de nos semtiments distinguda,

. \ £ o
lm EONGELICS DEPARTEMENT QQ},\,«« "
FOR HANDEL G SKIPSPART

03LO
{Horvdge)

42
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Annexe 3r b

AVIS DE LA CHAMBRE SYNDICALE DES AGENTS DE CHANGE
DE PARIS DU 23 NOVEMBRE 1898

COMPAGNIE DES AGKNTS DE CITANGE DE P&HIE‘-

Perz a5 Nowdes

DECISIONS ET AVIS

DE LA CHAMBRE SYNDICALE

Conceraant les Valears adrxises b ia Cote officelle
thﬁh}w““huﬂnmmnumu de change #t i la Bourse

Panpn : Unoww, 1B fr. — Sin moin, 7 . B0, POCK TOCT CE YUI COTCERNE LES ARONTERANTS
(HersnTemmre ; Un aa, {7 . — Sn meia, & Iv. M. Twirosesr as STYDICAT DS AENTE DB Grgvex ne Paare
t,-runn lm-dwp-.u - . P pe———
) .. . S —
AN QEHL0 — N* N7l -

A partir du 24 novembre present mois, les titres de 'Emprunt Norvégien 3 °f,
18g6 scront admis aux négociations Je la Bourse, au comptant et a terme

Ce> titres seront inscrits a la 1" partic du Bulletin de la Cote.

Ledit Emprunt, au capital de 25,444,232 o couronnes ou 35360000 fr., est
représenté par des Obligations de 5v0, 1000, 5a00 et toono [r., émises a gy 12 %,
amortissables par voie de trages au sort semestriels ou par rachais si le cours est au-
dessous du pair,-du 1™ février 18gg au +** aoi! “| 046.

Intérét annuel : 3*/,, soit 15 fr. par titre de 500 fr., payables les 1* février et
1™ apat;, |

Jouis.ance courante : 1™ a0l 18g8. |
f.es cours se coleront en rente.
Neégociations a terme par 1,300 fr, Je renieict les multiples.

Service des titres et des coupons a Paris, ‘au Crédit | vonnais, houlevard des
ltalicns, 19,

Paris, le 23 novembre 1808,

i

O
i ke & ror 3o o nd

Ha-i(fuionl 8 a+sg
FoA3ANET DI0TS

ﬁr‘.('i\#: .

LS )
-

A
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Annexe 31d

AVIS DE LA CHAMBRE SYNDICALE DES AGENTS DE CHANGE
DE PARIS DU 5 MAI 1g0s

Hd KT gtenl. s s‘(atsgj.
L3MRST 01073

COMPAGNIE DEx AGENTS DE GHJLDRG.F.DE PARIS
= iy

y

vr

" Pur ow Kowdso : 10 ¢

DECISIONS ET AVIS

DE LA CHAMBRE SYNDICALE

Conoceruant les Valonre sdmises o la Cote nffoisile
Parsiseant le jour méme ds Is commwnioation faite sax Agents de ohamge et s Is Boarse

Pamia : Un an, 16 fr. — Six awoink, 7 {r. DO, MOUR TOUY CE QU1 SONCERNY LEN ABONTRABNTE
Peranramunes @ O oa, 17 iy, — S s, 0. BB, S'adromar an SYNMCAY B85 ASSNTA BB CHANGE DB Fanir
Ernanugh : Frais oo pome vo s, Rue Himars, &

A. N* 4826 — N* 8383 —

A partir du 6 mai présent mois, les Obligations de I'Emprunt Norvégien 3 1/2 % 1gog
seront admises aux négociations de la Bourse, au comptant et a terme.

Ces titres seront inscrits & la 1* panic du Bulletin de ia Cote.

Ledit Emprunt, au capital de 41.194.800 courcnnes ou 57.215.000 francs. est
divis¢ en 114,430 Obligations de .360 couronnes ou 500 francs, eémises a v9.75 4.
libérées et au porteur, remboursables en 58 ans, de 1906 4 1964, sous réserve de reni-
boursement anticipé & partir de 1914; 'amortissement aura lieu par tirages au sort
semestriels ou par rachats;

‘Intérét anauel : 3 1/2 % soit 17 fr. 50 payables par moitié les 15 jusn et 15 décembre

Jouissance courante : 15 décembre 1gog. .

Les Obligations sant représentées par des titres définitifs unitaires numérolés e
1 & 114430,

Les cours se coteront en tant pour cent.

v A terme, les négociations auront lieu par 1,750 fr. de rente et les multiples.

Service des titres et des coupons & Paris, au Crédit Lyonnais et 4 la Bangue de
Paris ct des Pays-Bas.

"

Paris, le 5 mai 1905,
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Aunnexe 31 f

AVIS DE LA CHAMBRE SYNDICALE DES AGENTS DE CHANGE
DE PARIS DU 16 MARS 106

Ly ' e,
: Ha-iK.f.utenl, svatsgj.
GCOMPAGNIE I;‘!E?S AGENTS DE CH.&NQE': ﬁDﬁr}l?ARl% TR G

)
= I

Fuil po Nowsso @ (4 ¢ . . F
Arkiv:

DECISIONS ET AVIS—

DE LA CHAMBRE SYNDICALE

Concernant lesa Valours admises & la Cote officielle
Pursipsant la jonr mbme de la communicatiom fmits anx Agents de change ot & |ls Bouree

MOUR TOUT CE QUI CONCEANE LES ABONNEMENTS
3'wiresser 30 SYAMCAT DES ACENTS DN CRANGE nE Ponis
Rns Minare, 8

Fams : Un gn, 5 r. — Sz mois, 7 Ir. 50.
DpanrzmenTs : Un an, 17 fr. — 3in owis, § fr. 84
Evaancsn : Prain de posls oo eas.

A. Nt 5023 — N* M8 —

A partir du t7 mars présent mois, les Obligations de I'Empruat Norvégien 31/3 §
1905 seront admises aux négociations de la Bourse, au comptant et 4 terme.

Ces titres seront inscrits & la 1" partie du Bulletin de ia Cote sous la méme
rubrique que I'Emprunt 31/3 ¥ 1504.

Ledit Emprunt, au capital de 41,666,760 couronnes ou 57,870,500 francs, est
divise en 1.5,741 Obligations de 360 couronnes ou 500 francs, n™ £ a 113741, émises
@ 99.50 3, libérées et au porteur, amaortissables soit au pair par tirages au sort, soit
par rachats, en 58 ans, de 1906 & 1964, sous riserve de remboursement anticipé a
partir de 1914. )

Intérét annuet - 3 1fa £, soit 17 fr. So, payables par moiti¢ ics 15 juin et
15 décembre. :

Jouissance courante : 15 décembre 1go5.

Service des titres et des coupoms 4 Paris, av Crédit Lyonnais et 4 la Banque
de Paris et des Pays-Bas.

. Paris, le 16 mars 1906,
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Annexe 32 a

LETTRE DU 11 AVRIL 1957 ADRESSEE A LA BANQUE
HYPOTHECAIRE DU ROYAUME DE NORVEGE PAR LE CREDIT
LYONNAIS, PARIS

CREDIT LYONNAIS , Paris.e 11 Avrdl 1957

BONDE EN 1863 i

CAPITaL  5IX MILLIARDS !
RESERVES LN MILLIARD 500 MILLIONS

12 BouLEvARD RES ITALIENS

Télagr CREDIOMAIS
FLC LYON 54 b GTa

L m 1 B.F Ga SR
OIRECTION GENERALE

P.J »

HYPUTEKBANKEN’S JNP.

1351 2536 |
Houa référant A votre lettre du 5 Mare 1957, nous avons

1’honneur 4e vous remetire, ci-joint, deux photocopies des documente ol-dessums
concernant les smprunte ci=aprés 1

1°~ BANQUE, KXPOTHRCAIRE du ROYAUME de NORVEGE -
Boprunt 3 1/2 % 1907 +
- Avis de 1a Chambre Syndicals dop Agents de Change de Paris du 3 Mai 1909,
Eoprunt 3 1/2 % 1909 1 ‘

= Avia de 1a Chambre Syndicale dee Agsnis de Change de Paris du
21 Juillet 1909, ;

Mesaiours,

2%~ BANQUE HORVEGIENNE des PROPRIETES A?RICOIES 8t den HABITATIONS QUVRIERES -
Emprunt 3 1/2 % 1 H
= 4vis de 1la Chambre Syndicele des Agente de Change da Paris du 16 Mars 1906
Pour ces emprunts, nous ne possédens sucun dea autres documents
gue wous nous avee demandés et pour les emprunts 4 % 1900, 3 /2 % 1902 ot

3 1/2 % 1905 de 1s Banque Hypothdécaire du Royaume de Norvbge, ncus nfavona
retrouvd aucune des pibcos suscaptibdles de répondre A votre demande.

Vouilles sgréer, Mepsisurs, 1'expresaion de nos sentiments
distinguée. :

: B (Dinectouwn
KONGERIKET NORGES HYPOTEKBANK

e | h\&»\;

(Norvige}
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Aunexe 32 b

AVIS DE LA CHAMBRE SYNDICALE DES AGENTS DE CHANGE
DE PARIS DU 3 MAI 1909

COMPAUGNIE LDES AGENTS DE CHANUE

Fei1 sy Nemiso ;. 10 ¢

DECISIONS ET AVIS

DE LA CHAMBRE SYNDICALE

Coneeennnl lox Vilenm il btibses i L skl IR

DE PAHIS

Parajesant ls jour méme da ln coxmmunication faite sux Agento de change st & la Bourae

Diroaraments.: Uo s, 47 Ir, - Six mais, 8 fr. S0, ®adressrr an SINBCAT pas AGEXTE BE LHASGE UE s

Famis © Unoan, 15 fr. — Sis wois, 5 fr, 30, v ) A VL K KT s ONLERNE LhS CRNVEME S [~
Fiwyvvign @ Prain de posle en s, Falals 40 Ia Bourss

A NT BAOR N- T

A_partitr du 3 mai présent nuns, les 47,233 Obligations de 5oo Ir., série 1907,
n" 20001 & 67233, de 'Emprunt 3 1f2 % de la Bangue hypothécaire du Royaume de
Norvége. seront admises aux négociations de la Hourse. au comptant.

Ces tilfes seront inwrits i la 1 partie du Bulletin de la Cote sous la' meine
rubrique que les Obligations dudit Emprunt 3 1/2 %, série 1go5.

Paris, It 3 mai 1909.
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Anmnexe 32 &

AVIS DE LA CHAMBRE SYNDICALE DES AGENTS DE CHANGE
DE PARIS DU 21 JUILLET 1909

COMPAGNITE DE= AGE?\ I's DE i_II'IA.\'liE IIIC I‘.»\II["-

Pais e NumERD

DECISIONS ET AVIS

DE LA CHAMBRE SYNDICALE

Concernant les Valeurs adnieea a. s Cole” officielle
Paralssant la jour méme de la communication faite sux Agents de changs at i la Boures

Pamix  U'n an, 15 fr. .— Six mois, 7 fr. 50. ) POUR TOUT CEB QUI CONCERNE 1BS aboruERYS -
lepenTaMEsTs @ Ur an, 47 fe. — Six mnia, 8 fr. 50. S'adresser au STYNDICAT BES AGENTS BE CHAMGE vE Pani-
ETRanGER : Fm« dp pnsto an aus, . i Palais da s Bourss

A N+ 5758 : — N« 879 — |

|
l
i .

A partir du 23 juillet présens mois, les Obligations de 'Emprunt 3 1/2 % différé
1909 {4 ¥ jusqu'en 191g) de la Banque hypothécaire du Royaume de Norvége seront
admises aux négociations de la Bourse, au comptant.

Ces titres seront inscrits & la (™ partic du:Bulletin de la Cote.

75,000 Obligations de 360 couronnes ou 500 francs, émises & 489 francs, libérées
et au porteur; amortissables en 5o ans, de 1990 & 1969, par tirages au sort scmestriels
ou par rachats en Bourse, sous réserve de remboursement anticipé a partir de 1920,

Intérét annuel: 20 francs jusqu'au 1 juillet 1919 inclus et 17 fr. 50 apcés cette
date, payables les 1" janvier et 1% juillet;

i

Jouissance courante: 1" juillet 1909

Lesdites Obligations sont actuellement representées par des certificats provisoires a
¢changer ultérieurement contre des titres définitifs.

Service des titres et des coupons a Paris; au Crédit Lyonnais, bonlevard des|
Haliens, 1y, et a la Banque de Paris et des Pavs:Bas, rue d'Antin, 3.

‘
 Paris, le 21 juillet 190g.
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Annexe 32d

AVIS DE LA CHAMBRE SYNDICALE DES AGENTS DE CHANGE
DE PARIS DU 16 MARS 1906

COMPAGNIE DES AGENTS DE CHANGE DE PARIS

Prwx by Numgro : 10 c

DECISIONS ET AVIS

OE LA CHAMBRE SYNDICALE

Concernant lea Valeura admisen & la Cole olficielle
Parsigssant ia joar méme de la communication faits sux Agents de change ot & la Bourse

amis : Un an, 15 fr. — 5% mes, T Ir. 30, . PFOUR TODT & QUI CORCEARE LES ABONNENRNTS
twranrEuENTs © Un s, 7 fi. — Sin mois, 8 fr. 30, S'adrosset Au-SYNDICAT DES AGENTS DE CHANGE DE Pasis
ErnancEn : l'mldepulemm ros Méaars, §

N* 50a4 -— N3 —

A partir du 17 mars présent mois, les Obligations de 'Emprunt Norvégien 3 1/2
igo4 de la Banque Norvégicane des Propriétés agricoles et Habitations ouvriéres
seront admises aux négociations de la Bourse, au comptant.

Ces titres seront inscrits & la 1™ partie du Bulletin de la Cote.

41,666 Obligations de 360 couronnes ou 500 francs, émises & 495 francs, hberées
et ay porteur, amortissables soit au pair par tirsges au sort, soit par rachats, en
60 ans, de 1906 & 1966, sous réerve de remboursement anticipé & partir de 1914,

Intérét annuel : 17 fr. 50 payables par moitié les 15 mai et 15 novembre;

Jouissance courante : 15 novembre 1905, '

Les cours se coteront en Obligations.
Service des titres et des coupons 4 Paris, au Crédn Lyonnais et 4 {a Banque

de Paris ¢t des Pays-Bas,

S Paris, le 16 mars 1906.




604 ANNEXES A LA DUPLIQUE NORVEGIENNE {N° 32)

Je certifie que ces annexes sont soit la copic exacte des documents
originaux, soit une traduction fidéle en frangais, traduction qui a été
confiée 4 des traducteurs autorisés par le ministére des Affaires étran-
gtres de Norvége.

Le 25 avril 1957.

(Stgné) SVEN ARNTZEN,
Agent du Gouvernement norvégien,




ANNEXES SUPPL. A LA DUPLIQUE NORVEGIENNE (N° 33) 665

Annexe 33
EXTRAITS DU MANUEL DESFOSSES, SIXIEME EDITION

Gl
BUPLIQUE NORVEGIERNE

| ANNERE. . ZZL......

MANUEL

DRS

S COTEES EN COULISSE

la Bourse de Paris

LAt

J-A DECOURDEMANCHE
!I.!'.'DAI."I'RI'I: EY HER

b supplemeny  quedien Ay

P s bt .l.,@ ByNQUE ET HE LA BOERSE

Sixiéeme Edition

1904

B

MUBLIE AR )
E DRESPOSSES & FARRE FRERES
'3l. Hu; Vivianne, 31
™ pARIS
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- 3 - .

Lot ph.b lmul EN IR T TR P P N R

18% b'il “Irlf) Coee | W

1894 % - !ill l"’

189% - FLERT ! Tl

1896, - B w - e

18‘.17 — B8 u . ™o

1898 hrad ' 88 Bt - B
1889 —_ B4 0 =eul ennis,

1900 o 8w plun bis, 7 o»

1901 - 91 o} —_ rt- D

1902 - U w seul conrs,

1963 — 02 — 9T 5

!

‘Bangque Hypothéealre pour le Royaume
de Norvége

Société anonyme Nocrvégienne autorisée par resert rolal dn i sipe
lembre L8ad.

Capital 17.500.000 cournnues (18 ;_uuruuu[::; vident 2 [yancsy.

Sigge sncial & Christiania,

fbligations — Les obligalions 3 172 L‘i-‘apres sontd udnum_-_- e
négncialians en coulisse, t ulmplunl !

=érie N, de 1885, de Hnp o inng fﬂlllulmi":. exlinclion vn l'lih

Serie 11, de 1886, (o 25895 400 couronues; extinction en 19487

Série 1V, de 1887, di 12 V00N de l'lllirululg = extinsetion en 1S,

Série V, de 1880 de 5,200,000 cournniies, ;extinulu,-u eir 194,

Série VI, de 1891, e GO0 00 de couronnes. exlinelion e BERL

Emnission de 1892 de & 00000 couronnes,” exhinelion en 1963

Emission de 1805 de (200000 de couronnes. extinclin e TG,

Emixsion de J8YS di 100000 de courn nln' Coeatinetion en Y

Len titres de ces divirses émisswlig exmu tioen couptires de S,
2.080 et 400 comrannes : les coupons en sunt payibles, lea 107 junvier
ot 1 juillet. Les négovialions se fonl eh lanl pour eend sar b prx
de 3688 couronnes pour M (rancs on T2 courulnes prane 10U franes.

Lea titres doivent se [tvrer timbreés ;

Sewvice des coupous i Puris: a la Bangde de Pares b des Pads.
Bag ot.au Crédit Lyannais, au chawge. ‘

Cas obugationsa soni wnascriles a . Code Ue'\ltl.)\t.’\ nu caleptant,
-depuis fe 10 juillet 19G3.

WS plus taul, %5 » plus bus. 91 G
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Serbe 3 0/0

Lauprunl de 83 rndlieass de franes émnig et daté du 19 juitiet 158
dir e on AHLOAL obhgalions de 100 fr or, & Uiniérdd Jde 3 % payah
b VT Janvier de chagne année | cel intérdt a éte reduit A 2 %
prrtic du coupon de janvier 189 Lootefors, ensuite. o3 couposia,
satpi s celi an T4 prnvier 1900 ont é4¢ payvée par 2 fr. 58, -

Arnertiszement en W ans, fintasant en 1931, Les rermboursermen
1 BT ou avadessys wnd licw un mots &prés chaque tirage.

PHivisé on 6600 sé1ies de ) numéros chacune.

Les trages sopérent dans  tes conditiung  suivanies pour
peoriile non encore courue

ovtobre 19031 & man 1, un titage #n uwctobre 1991, ensuite brg
tirnges pri s janvier, maL el seplembre 1 rernboursement
IINRL ) A RO T a 000 28 1000, 3 A D00 et2a 205 fr

P septenibre 1910 G janvier 1921, un lirage en septembre 190
sty deax par an, o janvier of juillet |1 remboursement a4 8a0
U dveooe T o 45000 44 1,250, 43 & 35 fr.

P ganvaer B8 0 janvier 1830 no tivage en janvier ; | rembow
~etpent & W0 e, 1 o4 0D, 1 oa SO0, 1oa 2.5 4 a 2000 et
LTI £

e plas, chacun des brages coonpoend un teuibe progressit
eenchmnrrsenients & 10 (. Tows les retnboursenients sont opéréa g
ks cipres cligne trage,

Seevee officieuy & Pans, ala suecursale de in Babgue des Pay
atiwhiegs,

Lesirtres donvent se tivrer linabrés
Les chigfutions son® anseribes a dao e ope Desfussés, ag comptant

i plos hout, #8200 pios bas, 7O .
1] 87 ) P
pal) T ou P
Pl H1 g by TR
[ qh o oy
1N, NT [ Y
.. I’-\'.ﬂ. r; L hz n
[ . H)oow
1stin RS I Ui w
LAt RINY; PLL
(RL3 1 Wi [i"3 N
1.8i} : . I o o»
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emprunts intérieurs 5 0/0, peut étre remboursé par anti-
cipation moyennant préavis de six mois. IL est coté au
compiant seulement,

En janvier 1905 1'Etat de Bah:a a émis & Londres un
iutre emprunt de £ 1 000,000 garanti spécialement par les
droits d’ exporlatlon du tabac, du cacao « t du café. Ces obhi-

gations, éini e= & 457 fr. H0 sont remboursalles a 500 {rancs
en dU ans par rachats ou tirages et { toute ¢poque par anti-
cipation sous préavis de six mois. |

Les obligations de l'ancien empenant {1888 peuvent étre
échangécs contre des obligations du nouvel cmprunt, titre
pour titre pendant six mots & partir du 25 janvier 1905,

La province de San Paulo a émis, en 1888, un emprunt
de £ 787.500 5 0/0, payables en avril-octobre et rembour-
sables aussi d'iei 1926 par tirages en aoit.

FONDS BULGARES

Les privisions budgétaires de la Bulgaric pune Lexcrcice
1904 s'établissent en dépenses par 104.946.83) Iei et en
recettes par 106.163.400 lev, !

Le service dela fette est prévu pour 27.205.196 iel Sav oIl
dette publique, 22 millions, tributdela Roumdlie, 3.451.600
lei, pensious dwerses, 1.734.000 lei.

é Au 1 janvier 1604 la dette s etabhs‘:alt A 311.182.820 e,
savoir :

Emprunt bulgare 60 0 1588, . . . Lev 136.202.000
— hiypothécaire 6 0 0 18831 . . . 23.065 000

— — 6 0/0 1892 . . . . 107 694.000
— hulgare 5 0,01902. . . . . . . 105.755.000
Dette de I'anciennc Roumelie Orlontalo C . 4,910,209
Jangue Nationale Bulgare . . .. .. . 10.673.401
Banque Agricole. A T L
Bons du Trésor . . . . . .. . ... ... 4.192.113

ToraLl. . . . . Lei 311.142.820
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De ce chifire, il y aurait a déduire 4.748 000 lei d’an-
nuités dues par la Sublime Porte mais au cours de 'exer-
cice 1904, un nouvel empennt de 100 mullions 5 0/0 a oté
émis pour consolider lu dette flottante et payer diverses
dépenses. La delle totale se trouve donc portee & 406 mil-
lions environs.

L'Emprunt 5 0/¢ or 1902 est gagé sur les droits des
tabacs. {] est exempt d'impéts et les tableaux, placés au
commencement de ce volume, donnent les indications néces-
salres sur les titres qui sont cotés & Paris, au comptant et a
terme. Lus titres sont presceits par 20 ans.

On négocie de méme- a Paris VEmprunt 5 0/0 1806
tmis en 1597 ¢t representé par 60.000 obligations de 500 fr.
or amortissables d’ici 1947 par tirages en juin-décembre ou
rachats. Ces obligations sont garantics par les revenus géné-
raux de la principaute et notamment par le patrimoine ct
fes revenus des Caisses agricoles. Eiles soni atfranchies
de tout impdt bulpare mars susceptib.es de conversion
depuis 'année 1903, Titre~ prescrits par 20 ans.

L'emnpruns 5 0/0 or 4904 de 100 willions est gagé sur les
produits du timbre des banderolles sur le tabacapres prelé-
vement des =o0mimes nécessaires anservice de Femprant 5 0/0
1902 1. au besoin, par 'tmpot Jdu Mourouriét sur la fabri-
cation des tabacs. I est représenté par 200.000 obligations
dont 4000 riservees pour étre placees lorsque seront ter-
minées les étpdes relatives a la construclivn de deux lignes
de chemuns de fer. [1 n’cn a done ét¢ émis que 160,000 au
taux de 447 fr. 50. Ces titres sont tous libérés depuis le 20
févricr 1905,

Ces oblizations remboursables au pair en 50 anx, par
tirages le 14 aveil et 14 octobre, sont cotés au complant et
terme, '

e
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FONDS CHINOIS

Le gonvernement chinois prepare en c¢¢ moment une
réforme économique de premiére importance, I'introduction
gradue'le de I'éfalon d'or, d'abord dans les concessions
étrangeres et dans les ports, puxs dans I'intérieur de i'empire.
En atten fant, et pour faciliter les éehanges, on frapperait
des plécesdaltfent d'un taél de 3.75 pour servir d'unité
monctaire dans toute 1'étendue de lemplre Les dollars
d’argent seraient retirés.

On cote a Paris 'emprunt Chinnis de 400 millions & 0/0
or 1895, celui de 1898 de 112.500.000 francs et enfin
Iemprum 5 0/0 or 1902 de 40 millions Cwiis en décembre

1903.

Le premier a pour gage par priorité sur tons emprunts
futurs le revenu des duuanes maritimes chinoises. En
outre, au cas ou ce service sc trouverait en soulfrance, lc
Gouvernement russe a pris l'engagement de partaire les
sommes nécessairesau paiement des coupons et a l'amortis-
sement.

Cet emprunt ne peut étre converti avant 1910. Les in-
téréts sont pa',/ables en or & Paris. Nos tableaux contiennent
toutes les autres indications nécessaires a P'égard de ces
titres. ‘

Les cours sc cotent au comptant en rpnu- et a terme par
2.000 francs de rente.

L'emprunt de 1838, divis¢ en 225. Oﬂﬂ obligations 50/0or,
remboursables d’ici 1928 pur tirages en janvier, a une
garantie spéciale du premier rang sur la ligne du chemin
de fer de Lu-Kou Tschiao, pres P’¢kin, i Hankdéou. La Sociéte
de ce chemin de fer reliendra sur ses produils nets la
somme nécessaire pour assurer chaguc remestre et trois
mois avant l'échéance, le service de lemprunt. L'emprunt
est colé au comptant et a lerme, inconvertible avant lc
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1+r septembre 1907 et exempt d'impét. Les transactions se
font par obligation.

Enfin, 'Empraat 40 millions 5 0/0 or 1902 a été émis pour
la construction du chemin d¢ fer de Cheng-Ting-Fou a Tai-
Yuan-Fou, province du Chang-Si. En dehors de la garantie
‘générale du gouvernement chmma ces obligations ont la
garantie spéciale des recettes de ce chemin de fer et il sera
retenu comme ci-dessus les sommes nécessaires pour assurer,
trois mois avant chaque échcance, le service de 'emprunt.

(‘es.obligations sont exemptes d‘lmpots chinois présents
et & venir et cotées au.comptant et a terme.

Un dernier emprunt de £ 3.250.000 divisé en obligations
5070 de £ 100acteémisa 97172 0 Uen juillet 1904, Exempt
de toute tixe, il est remboursable ¢n 50 ans et spécialeincent
gagé sur le chemin de fer qui va étre construit de Shanghai
a Nanking et par la ligne existante de Woosung i Shdn"hal

Un bon de participation donnant droit 4 20 0 0 des bénd-
fices du chewmin de fer était attribué aux souscripteurs.

EMPRUNTS DU CONGO

Au cours de U'exercice 190% UEtat indépendant du Congo
a emis un embrunt de 36 millivas sur lequel nons revenons
plus loin, mais il n'a pas donné suite an projet de conver-
sion exposc dans notre priécédente édition. _

Ricn n'est.donc changé & la situation des porteurs d'obli-
galions & lots de 1888. Ces obligations, sans intérét, soot
remboursables de 1888 31947, suit avec primes, soitau pair,
avec augmentation annuetle de 5 francs, de sorte que, lors de
la quatre-vingt-dix-neuvicme année, elles seront rembour-
sables & 595 francs. Les tirages ont licu les20 [évrier, 20 avril,
20 juin, 20 anat, 20 octubre et 2v décembre. Le rembourse:-
ment des titres sortis ust effectué le 15 avril qui suit le
tirage.
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rgmbOursable en quarante-cing ans et inconvertible avant
dix ans. Les intéréts sont payables en janvier, avril, juillet
et octobre. : '

Au tableau de la dette publi¢ dans notre édition de 1004
doit s’ajouter Vemprunt 4 0/0 or de-1904 de 40 millions de
dollars or, soit 207.200.000 francs divisé en coupures di
$1.000 et 500, ¢mises it 94 0/U et remboursables en 50 ans
par tirages jusqu'en 1349 et ensuite par rachats ou tirages

Actuellement on parle d’une réforme monétaire afin de
régulariser la valeur réelle de la piastre surla base de deus
piastres mexicaines pour undaollar or américain dedfr. 17c.

knfin la sitnation finunciere du Mexique parait asscz
assarée pour encourager les démarciies actuellement faites
aupres de leur gouvernement en vue de faire indemniser
unfin les portenrs die Pefits Bleus. ‘

FONDS NORVEGIENS
|

Les depenses du Ruyaume de Norvewe sont pissées en
1902-03 i 102.450.040 couronnes contreit),.915. 824 couronne~
de recettes 1 couronne == 1 fr. 30:. Précédemment.. les
dépenses avaienl &té de 1D1.714187 couronnes contee
100.744.596 couronnes de recettes,

A Paris, on négocie les emprunts suivants:

A" Emprunt 1886. — Cetemprunt de 1.661.960 liv. st. 300
sera remboursé d'ici 1961 par rachats ou tivages. [l est
exempt d'inipits norvégiens. Les coupons se paientlex1¢r i
et 1°7 novembre sans iinpots. Au pair de 25 liv. st. chague obli-
gation ressort au change fixe de 25,20 4504, 2.520 et 12.600
francs, etc. L'intévét qui était de 17 i, 64 a été vamené pay
la conversion & 15 fr. 12 par chaque fois 504 francs.

Cot emprunt est inconverlible avant le 1o mai 1908..

90 Empruni 3 0/0 41888. — Capital nominal de 3.560.000

Cliv. st. ou %9.712.000 francs au change fixe de 25 fr. 20 in
[

[
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livee st., remboursable cn 75 ans, a partir du 187 {évrier
189, par rachats ou tirages au sort et convertible depuis le
1o aent 1808, Exempt d'impot.

Les titres entiérement libérés et au porteur sont de 504,
2.520, 12.600 et 23.200 francs. Ils ont été émis & 448,50 par
titre de 504 fr. L'interét de 3 0/0, soit 15,42 par titre de
bu4 francs, est payable par moitié Jes 17 février et 1er aout
de chaque année. Les cours se cotent en rentes et en francs
au change fixe de 25 fr. 20 la livre sterling.

Etant donné le cours de 95, le prix d’une coupure de
20 liv.st. (ou 504 francs) de capital ressort a Fr. 478,80,

. 95><“ 9% 90 — Fr. 478.8
Sml__ 100 > 25,20 = Fr. 478,80

Intérét annuel : 3 0/0, soit 15 fr. 12 par titre.

3 Emprunt 31/20/0 1895, — Cetemprunt de 55.137.600 fr.
é¢mis en mai 1894 pour la conversion de I'Emprunt 40/0
1880 a été mis en souscription publique au prix de 99 0/0,
soit 498,96 par titre unitaire de D04 francs (voir nos tableaux).

Les titres de ces emprunts sont allranchis de tout impot,
convertibles depuis Te 15 aveil 1904 et remboursables de
1896 4 4944.

4o Emprunt 3 00 4189. — Le produit de -cct ¢mprunt,
au capital de 32.360.000 fr., 3 ¢té destine aux travans do
chemins de fer. Emis & 92 1/2 070, il cst représente pae des
obligations #le 500, 1.000, 5.000 et 10.060 francs, amoriis-
eables d'ict 1946 par tirages ou rachat et iteonyertibles avant
IPannée 1906. L'intérét de 15 franes s¢ paie 8 Paris les
1er février-aotit. L'emprunt est exempt d’impot.

5 Emprunt 3 1,2 0/0 1898. — Capital 29 mllions de fr,
émis 4 99 fr. 60 pour 'entretien de la defense nationitle et
remboursable d’ici 1918, Exempt d'impér et convertible i
partir de 1906.

6" Emprunt 3 1/2 070 1900, — Les 32 400.000 courvnnes
ou 45 millions de francs produits par cet emprunt sont
destinés aux travaux de chemins de fer. 90.000 obligations
de 350 couronnes ou 500 francs excwptes d'impo!s rembour-
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sables par rachat ou tirages en avril-obtobre, de 1902 4 1905
ou par anticipation & partir de 1907.

7o Emprunt 3 1/2 0/¢ 1992, — Capital 50 millions de
francs. Les titres de cet emprunt ont été émis 3 99 1,2 0/0
remboursables d’ici 1962 par tirage en janvicr-juitlet et
convertibles a partir de 1912,

Ces sept emprunts sont cotés au comptant et i terme par
1.500 francs de rente 30/0 ou 1.750 francs de rente 3 1/2 0/0
au change fixe de 1,40 la couronne. Au comptant seulement
en cote : ;

L'Emprunt 3 1/2 0/0 1895. — Cet emprunt, émis i
570 fr. l'obligation de 400 couronnes pour eouvrir des cré-
dits extraordinaires, est représenté par des obligations de
400 couronnes, soit & 1,40 : 560 fr. L'intérét de 14 couronnes
ou19{r.60'se pate par semestre en mars-septembre aucours
du jour, suit par une perte d'environ 0 fr. 20 ¢. par coupon.

I existe aussi des titres de 1000 couronnes. L'emprunt
est amortissable ep vingt-quatre ans par tirages ou ruchar
il est inconvertible avant le -1 septembre 1905 et exampt
d'impaots. .

Les cours se cotent en rente, par ... couronnes de renie,
au change fixe de 1,40 la couronne.

27.777 cbligations 4 070 de 1900 dites de la Banie
hypothecaire. Ces obligations de 360 couronnes vu 500 franes
omises 4 490 franes sont remboursibles en svixante années
par tirages en juin et décembre. L'intérét de 20 franes se
paie en janvier-juillet. ‘

Plus 33.354 u})rfz'gr:tfnns analogaes mais émises en 1902
3 482 fr. 50 ‘et rapportant®3 1/2 0/0, vemnboursables par
tirages ou rachats de 1903 11962 sons véserve, comme les
precédentes. de remboursement anticips i bout de dix ins.

La Bangque l]y[)ot]lél:aii'l' est administree par trois direc-
teurs dont deux choisis par le Srm-lhing et un parle Roi. Sun
capital de 17 millions de couronnes appartient a I'Etat et
les obligations sont émises avec autorisation ministéricile.

Enfin, 'Emprunt 3 0/0 1905 — Capital 18.500.000 fr. dox-

i
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riné au remboursement du solde de 'Emprunt 4 0/0 1892,
37.000 oblizitions de 30 couronnes ¢u 500 franes rembour-
sables de 1005 4 1953 par rachat ou tirages en janvier et
Jjuillet et par anticipation & partir du 1+ avril 1913. [ntérét
tavril ot 1 actobre, Fxempt d'impéts en Norvige.

FONDS OTTOMANS

Depuis Punification de la Dette ottomane réalisée en sep-
tcmbre 1903 ot longuement expliqude dans notre précédent
edition, les porteurs n'ont plus comme précédemment &
supputer d'apris les encaissements effectués chagque année,
aucunc majoration éventuelle d’intérét. s ont renoncd, en
ofet, a cette perspective movennant une augmentation ane
fois donnce. _ _

1 n’en est pas moins intéressant de suivre: la marche de
recettes gui doivent assurer pour couvrir fe service de la
Dette une annuité de 2.157.37) liv. t. le surplus devant étre,
comme il est dit plus lvin, affecté & une réserve qui per-
meltra d'accclérer plus ou weins 'amortissement. Or,
pendant Uexercice clos le 14 scptembre 1904, les reccttes
nettes ont 6té de 2.491.096. liv. t, en augrentation e
31.657 liv. t,

Rappelons maintenant les bases de la conversiun ¢

En représentation des titres des siries B € vt D en ciren-
lation au 14 septembre 1903, il a ¢té erée 1.438.126 obliga-
tions de 20 francs nouvelles montant ensemble a4 32.738.772
liv. t. ou € 29.762.520 ou 744.063.000 franes. En conse-
quence, les distinctivns qui existaient entre les trois séries
B C et D ont disparu.

Les nouveaux titres, de 500 francs et wultiples, portent
intérét 2 4 0/0 lan, pavables les /14 mars et 1/14 sep-
tembre, & Constantinople, par 0 liv, t. 44, 4 Londres, par
% shillings, et 4 Paris, par 10 {francs; 4 Amsterdam, Berlin,
Bruxelles et Vienne, au cours du change & vue sur Paris.
Ils sont dotés d'un fonds d'amortissement de 0.450/0 Vau,

—mm——

,—
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L
CONSBULTATION DE M. HJALMAR KARLGREN

Traduction de I’original suédois

anrfubre 1951

& MONXNNIENR SHLs VO STRYLRNS
ANV A o aNSEILLER A0 8 OO s SUPRED T

Repondant o volre demande oo permets de developper ivi mon
apinion sur e probléme dealroit qunse pose dans e diflférend concernant
e temboursement dun emprunl de 30000000 franes sur obligations
1, cuntracte par PElat japomais en 190, lequel différend a fait Yobjet
de megoenbions entre les parties intéresaios & New-York en 1932 et a-
Paris en 1938 Fai etuediv e detail de eotte afTaire dans le texte ingprime
sous e Lire e = Documetts echanges an enurs des egociations entre les
Pelegations franeaise ¢f jupennise sur B reprise du serviee de VEmprunt ™
qui o cle riemis, el oai recae par aillenrs, eonmaissance des documents
sivants

1 ane phatewapie des titres Fobligadion en gueslion;

2 une photocopie de eantrat, dibe du 25 aveil 1910, ot relatif a I'émission
des abdigations: I

A un prospecius, date du oo de la méme annee, relatif aux obligations
et redigé en francais comme le document précedent ;

L quelgues doeunnents, repeoduisant en traduction anglaise des articles
v ui japonais gui interdisent aux bangues japenaises la conversion
vp ar des billets, ete

3 certains documents, co tradoction angliaise. reproduisant des articles
de loi. ete., refaltifs au systone mionctaire japonais en viguear a I'époque
de Femissiop iles obligahions el antéricurement

6. gn comnple-rencde, intilule “Payments for Coupons of Japanese Govern-
wment 17, IFrane Loan”, se rapportanl aux anndes 14H26-41 ¢t montrant
entre auwlres a quel Laux les conpons sColligation echus ont eté toucheés

. L3
at cours desdites annees;

-~

une copie d'une lettre en date du 20 juillet 1951 do Ministére des
AfTaires ctrangeres suedois & vous adressées

& un dovument imprime. intitulé -Statement of the Japanese case™,
ainsi gur

7

9, Consultation concerning Japanese Government 105 1914 Frane
Bonds". par Coudert Brothers, Paris.
La question qui [ait I'objet du différend est de suvoir si les obligations
impliquent 'engagement de payer les porteurs d'obligations ¢n or ou
d'aprés la valeur de 'or. .
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" D’une [sgon géncrale, les presentes obligations ne contiennent aucine
stipuletion de paiement en or ou d'aprés la valeur de I'or. Cependant,
lles présentent, en ce qui concerne le paiement des coupons et du capital
" au Japon, une clause stipulant que le paiement sera effectué  sur la
bane de 100 yens or pour 258 [rancs exigibles ”. La question se pose done
- de savoir si, en vertu de cette disposition ou-des autres circonstances
4ans l'affaire, les obligations peuvent étre considérées comme élant
)aunies d'ane ** clause-or
()n est en droit d'admettre qu'il n'esl pas absolument nécessaire
qu'une promesse erpresse de paiement en or ou d'aprés la valeur de l'ur
. doive étre donnée pour que I'on puisse conclure que l'on se trouve en
présence d'un lel engagement. (Nous écarterons le cas oi il existerait,
Aaas le systéme juridique applicable a un différend, des dispusitions ou
des principes particuliers, qui exigent une telle stipulation formwelle,
voir plus bas). Mais de fortes raisons mous poussent & mettre comme
" condition, pour que I'on puisse regarder un contrat comme revétu d'une
semblable portée --- et tout particulierement lorsqu'il s'agit du type de
contrat que représente I'émission d'un emprunt sur obligations  que
ceci doive ressortir evec une évidence suffisamment grande (cf. a ce sujet
Nussbaum, Money in the Law, 1950, p. 238 ot s). En quelque cas que ce
soit, il ne saurait étre mis en doute que celui qui pretend qicune recen-
naissance de detie implique Vobligation deflectuer le paiement de cette
mani¢re quelque peu exceptionnelle, doil aveir la charge de la preuve.
, Du moins doit-il pouvoir rendre plausible que la question du paiemnent en
" or ou d'apres ia valeur de I'or était presente a Vesprit des parties contrac-
tantes et qu'elles en ont conclu quune telle obligalion découlerait du
contrat. '

A mon avis, ni la facon dont sont libellees les obligations, ni du reste
les autres arguments invoques du cdté rangais, ne constituent un fonde-
ment suffisent pour que 'on puisse admettre que les obligations doivent
#tre congidérdes comme étant munies d'une clause-or. Cette opinion se
base sur les motifs suivants.

En premier keu, il faut observer que le mot “ or " n‘étant iuentionné
dans le contexte refatif & Ja teneur des engagements souscrits que Jorsqu'il
est question de paiement au Japon, il est extrémement douteux que les
parties contractuntes aient envisage d'inclure dans le contrat une clause-
or, $i {'on avait vraimeat voulu, lors de I'émission des ohligations, oflrir
aux créanciers une telle garaatie, il me semble qu'il aurait eté assez
naturet - - ginsi qu'il & C¢le souligné du cété japonais d'inserer une

clause en ce sens dans I"'engagement principal lui-méme, c'est-a-dire dans
Prngagement de rembourser V'emprunt en francs (frangais). 11 est &
observer que le inontant total de la dette couverte par I'émission est
fixe en francs et que la valeur des titres est également exprimée en francs,
~ sans qu'aucune allusion soit faite 4 un paiement en or ou d'apres la valeur
de Vor. Paris est aussi cité comme premitre — et apparemment pria-
cipule — place de remboursement. (cf. ““au change du jour sur Paris "
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et ,. a la parité du change sor Paris ). 1l n'est pas non plus, en ce qui
concerne deux des places de paierment subsidiaires, Brunelles et Londres,

stipulé que le paiement doit s'effectuer en or cu d'aprés la valeur de Yor.
~ Si les parties contractantes avaient eu l'intention de garantir les oblige-
tiona par une elause-or, il semble incrovable - — étant donné par ailleurs
le son wvec lequel les docutents paraissent avoir été rédigés, au point de
vwe juridique  qu'elles n‘auraient pas wmis ce sujet essentiel plus em
amiére, ¢n rapport immédiat avec la détermination de 'objet méme du
airment ot gu'elles se seraient seulement contentées de le mentionner 4
aropos des modalités a observer sur Fune des places de paiement subsi-
dinires. Le libellé du contrat relatif a l'émissiun des obligations, ainsi que
celui du prospectus, donnent lieu anx inémes observations. Dans fe exs
ol I'on persisterait, malgré cos observalions, a considérer qu'uné clause-
of a été conclue, il faut a mon avis, si 'on veut appliquer des principes
d'interprétation juridiques reconnus, appuyer cette opinion d'arguments
de poids. En dautres termes, il est necessaire que 'on puisse présumer que
les conditions de paiement sur les différentes places révélent une concor-
dance de principes, & moins d’une forte argumentation, il m'est diffiollé
d’admettre que Fon ait cu T'intention de modifier d’'une maniére fonds-
mentale Ia nature des engagements en fixant les modalités de paiement
sur une seule place

En de telles circonstances, fa question se pose donc de savoir si 'expres-
ston * yens-or ~ dans le contexte précité, néanmoins offre ua appei
suffisamment solide pour que l'on puisse considérer que les ohligations
sont nunies d'une clause-or. Un esprit objectif trouvera cependant l¢
sens de cetle expression assez incertain. On ne peut guére, sans ""v.
admetire qu elle eomporle une obligation évidente de payer em or o4
d'apres Ia valeur de For, La situation, ici, différe essentiellement des aas
ou les purteurs frangms d'obligations peuvent se réféper & une promens
de patement en ** francs-or  U'ne expression * technique ** comme celle-
qui designe la monuale d'un pays etranger, demande 4 étre interprétéa,
ot une telle inlerprétation semble, dans le cas présent, offrir certaines
difficultes. Les creanciers dvivent pouvor envisager la possibilité que.
| expression “ yens-or © ne represente qu'une indication comcernant le
moyen de paiement en viguenr au Japon lors de I'émission des obligations,
r'est-a-dire la ionnae employée dans le comimerce et la vie courante, ds
telle sorte qu'il n'y aurait pas a attacher de signification spéciale au
mot “ or ' (= ** Kin ") {1). Cette interprétation est motamment plausible,
quand on sait qu'autrefois fe Japon employait I'étalon d’argent.’ Aprée
'adoptich de I'étalon-or, il était naturel de rappeler que ce n'était plus
'argent, mais I'or qui servait de base au systéme monétaire. Il est bisn
evident qu’un éclarrcissemnent de ce genre n'implique pas nécessairement
une clause-or Ce qui vient d’étre dit laisse supposer, an le voit, que méme

i1) Du cdté japonais, on [ait valoir que le mot * or ™ ou * Kkin" ne signifie
aulre chose que + montant ** (Documents échangés au cours des négoclations, p. 22,
Statement. p. 08),
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. les obligataires en France ou dans d’autres pays d'Europe doivent tenir
un certain eompte de la signification courante dans le pays de la mennpaie
o8 gueation, au Japon, d'une expression qui désigne la monnaic du pays.
La Miea-fondé de cette assertion n'est pas, il faut le reconnaitre, entiére.
mant incontestable, inais des raisons appreciables parlent en sa faveur.
Cacd ne signifie nullement que j'estime que fa loi du pays de la monnaie
aplt & eonsidérer, dans un cas semblable 4 celui qui nous occupe, comme
shatut contractuel. Méme si le présent litige devait, en ce qui concerne
*“ lp substance de la dette ', étre jugé selon le droit francais — conception
qui. oot d'autant moins évidente que * la Cour Permanente de Justice
Iatarnationale ', dans deux jugenients notvires cuncernant des emprunts
imterpationaux sur obligations, presenlant certaines analogies avec le
o) actuel, a déclaré dans I'cxpose de ses considérants que la loi du pays
&n débiteur et non celle du pays du créancier doit * régir les obligations
ooutractées” (Documents échangés au cours dés négociations, pp. 29-31) -
1) serait, & mon avis, peu admissible de ne tenir aucun compte de la signi-
Seatips qu'une certaine description d'une monnaie étrangéere peut avoir
ealiem la conception qui régne dans le pays étranger en question. Assuré-
memt, on ne peut affirmer, sur un simple examen des documents mis a
ma deposition dans ce litige, que le sens de cette expression soit entiére-
et Bucidé. Mais quoiqu’il en soit, je n'ai pu trouver de londement
efliboat m\mnt que la significativn de ce terme soit celle que fait

francaise. On peut d’ailleurs; en faveur d’une interpreé-
WM opposée, alléguer que dans d'dutres cas. ou I'Etat japonais 2
‘Gytraeté & I'étranger des emprunts sur obligations et ou l'intention a,
o gonteste, &¢ de doter les obligations d’une clause or, celles-ci ont éte
WDé¢és de facon essentiellement différentes (Documents échanges ete...,
Lﬂ); Ia temeur de ['engagement, la liaison .de la dette a I'or, ont été,
ces cas, fixées en termes clairs et formels.
©s gl parle nettement a 'encontre de Ja thése frangaise ¢'est de plus
ﬁn adoptée par les porteurs francais de titres vis-&-vis de la maniére
k' gouvernement japonais s'est acquitté de son engagement de
entre bes anndes 1931 et 1940, c'est:a-dire a partic du moment
o8 B Japon 2 sbandomné Ja parité cde I'or jusqu'au jour ol ont cessé jes
de I'emprunt. Les deux parties sont d’accord pour reconnaitre
Qub'pmdant cette pénode, les coupons ont été touchés sur toutes les
¥ palement, sans qu'en aucun cas ait été appliquée une éventuelle
dmme-vr. Il » été déclaré du coté francais que les obligataires avaient
&3ptut une pluinte anpres du Gouvernement frangais, mais qu’en raison
@l éituation politique internationale, celui-ci ne tenait pas, a ce moment-
lzi‘ ampnndre une démarche au Japon (Documents échangés etc...
.On n's pas fait valeir que les obhgata:res aient fait une demar-
cha-por wse sutre voie auprés du (Gouvernement japonais, quoiqu'un tel
sappauvait sombier parfaitement naturel, d’autant plus qu'il existait une
‘lhtwl pour la protection des intéréts des obligataires francais. Du
o) japonais, on a fait remarquer que 12 majorité des obligataires aveit -
touché sea coupons sans protester (Documents échangés etc..., pp. 22 et
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63, ainsi que Statement, p. 98) 1Yapres Statement, p, 87, le Japoa n'a reo
aucune protestation venant d'ohligataires etrangers. Pour expliquer cr
fait, les Francais ont allégue gue les somimes versces correspondaient,
peu de chase pris, aux montants revenant aux porteurs d'obligations 1910
remboursables en hvres (Documents échangés ete..., . 21} Cependant,
d appert que, durant une gramde partic de cette periode, méme en
appliquant le cours favorable poar les ohligataires de 100 veas .~ 258 frunes.
tes paiements ont ete notablement inferiears aux sommes versees aux
porteurs labligations en livres, of ont differe tres considerablement d.
ce qQui aurait dit ¢tre verse en application d'une clause-or,

Une telle passivite serat difficilenent explicable, si les wbligataires
eux-mémes avaient considere que lears creances etaienl garanties par
ane clausc-or, Si Fon garde quelque incertitade sur la question de Uinte:-
prétation. cette pasavité constttue, 4 mon avis, un fait d'une grand.
noportance 1 oest dans fordre des choses et conforme aux tendancy:
modernes de la qurisprudence que la passivité manifestée par Fune dy
parties, lices par un contrat puridique reciproque, et surtout si ce conltral
est de nature comnterciale, dait étre considéree contme un facteur nnbitant
forteinent eontre le contractant passit.

n peul cependant aller plus loin et se demander st meme dans o
cas o0 i etail ¢tabli que la elause relative au paienient en ** yens-or
fait allusion a un paicment en or ou d'apres la valear de I'or, V'on peut
en conchire que le pomt de vie frangais est juridiqguement défendable. A
suppser méntwe gue o fait soit etabli, cela n'n pas forcement d'autres
consequences que celle que les abligations ont ¢te dotées d'une clavse-ut
applicable partivflernent ou localement en ce qui conceroe le paiement au
Japon; et les conséquences qui en decoulent, ¢tant donné la déprécialion
du franc, pour Jo paiement des obligations en général restent a Jtoe
examinées, 1interprétation, que je développe ainsi - & lilre pureincis
hypotheétique * est celle sur laquelle <'est fomde Je Pridesseur AL de (-
Pradelle. lorsgu'il a cte appele a rediger son * Avis consultatif ™ sur h
différend en question. (Bocuments eehanges ele, pp. 335 ol s). Selan
les parties enntractantes ne pouvaient y'imaginer que le franc pit perdr,
sa valeur-or (renmarquez cependant Pexistence de clauses-or dans (iver.
emprunts internationaux émis en Franee des avant 1911 ¢ Prevoir fes
paiements en or du cdté de la France ctait a Pepoyue completenen
inutile . Mais, ajoute le Professeur de La Pradelle, = du cdté du Tapon,
il en etait autrement pour le ven. Celui-ci ne presentait aucane cortitm:
de stabilité. Dans cette circonstance, la Maison Rothschild, de Paris, 1.
il{iﬁumail la charge de {'émission ¢n France, en vuvrant des guichets si.
tiverses places, notamment Londres et Bruxelles et Tokio, en vens, per.
les coupons semestriels et le remboursement du eapital, eul & precisc
que le service de. 'emprunt se ferait au .Tapon, sur la hase de 1) yers
or pour 258 francs exigibles ".:Cf. également : * Pour rassurer le préteur.
il était indispensable de fixer au ven une valeur-or qui se trous.ui,
par la loi francaise de I'époque, attribuée au franc .

44
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Partant de ces considérations, le Professeur de La Pradelle en arrive
4 la conclusion que les obligations, aussi ea ce qui concerne le paiement
en francs, autrement dit l'engagement général de paiement, doivent
dtre considérées comme dotées d’'une stipulation sous-entendue que le
paiement devra 4ire effectué en or ou d'aprés |a valeur de I'or. Je ne puis.
ine jaindre & cette conclusion. Si I'on admet les circonstances invoquées,
il sernit plus exact de prétendre que les contractants aient, certes, pour
ce qui est des conditions de paiement en ** yens-or ', ¢onclu une clause-or,
mais que par ailleurs, en ce qui concerne la dette principale en franmcs,
ils aient simplement supposé que le franc maintiendrait sa valeur-or. Sur .
ce point donc, le coutrat ne prévoyait aucune disposition. Les signataires
s'étaient fait une certaine idée — renversée depuis par les événements -
mais il 0’y avait pas ici la prise de position nécessaire pour que l'on
puisse parler d’un aceord, pas méme d’'un accord implicite. C'est juste-
ment parce que ce fait leur paraissait &tre évident qu'ils ont négligé
de protéger les obligataires d’une facop rontractuelle. Le fait que les parties
se soient livrées & une telle supposition est manifestement sans importance
junidique; sinon, on pourrait faire valoir que toutes sortes d'engagements
contractés & une époque ot I'étalon-or était en vigueur et passait pour
une évidence, doivent &tre acquittés sur la hase de la valeur de l'or. Et
nous he somnipes pas davantage fondés & croire gqu’une supposition de cet
ordre gagne en poids pour la reison que les parties contractantes auraient,
sur un point particulier, & savoir le paiement au Japon, fixé aux termes du
contrat une condition, qui, par ailleurs, ne faisait que découler de leurs
suppositions premiéres. Reste la question de savoir si, étant donne que le
contrat, eu sa partie principale, par suite du paiement e¢n francs, ne peut
étre considéré comme étant un contrat a clause-or, celte circonstance est
influencée dans les conjonctures actuelles - depuis la deépréciation
importante du franc — par le fait que les ¢ontractants aurment nean-
.moins, en vertu de la slipulation sus-mentionnée ** yens-or ', conclu un
accord de paiement au Japon en or ou d’apres la valeur de l'or. 1l ne peut
guere y avoir d'autre réponse que celle<i : si le contrat en sa partie cen-
trale ne peut étre considéré comme un engagement de paiement mum
de clause-or, un tel caractére ne peut raisonnablement étre obtenu par
un moyen détourneé, c'est-d-dire par une disposition stipulant une conver-
sion en * yens-or . On ne peut attacher 4 cette stipulation une importance
telle que sa teneur resterait indépendante du sort subi par I'engagement
principal en francs.

Etant donné l'opinion que je viens de defendre — c'est-d-dire que
I'empruat ne comporte pas d'obligation de payer en or ou d'aprés la
valeur de I'or — il n'y & pas lieu d’examiner 'argument invoqué du coté
japonais, & savoir que le droit japonais, qui dans le cas présent serait le
statut contractuel, exige todjours pour la validité d'une clause-or qu'elle
soit établie par une stipulation erpresse, spécifiant le degré de fin et le
poids du métal, et qu'une telle stipulation n'existe pas ici. Je ne discuteraj
donclpas Ia question de savoir i c’est le droit japonais ou le droit francais
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qui est le statut contractuel, et pas ravantage quelle est la loi qu fait
autonte en matiére de rédaction des actes . le statut contractuel (relatif
4 la substance de la dette '), ou la regle ** jocus regit actum ., Une tells
discussion serait d’autant plus inutile qu’aucune piéce n'a été prodaite
jpour gclairair le droit japonais sur ce pont, Il n’y a pas davantage liea
de dixcuter la question de savorr si, & supposer que le droit japonsis soft
ie statut contractuel, une clause-or peut perdre sa validité, lorsque, aprés
~mprunt a été promulguee une législation japonaise annulant la validiné
wa clauses-or. Que des articles de loi de ce genrc ajent été promulguds
+u lapon ne semble pas avoir ¢té invoqué du coté japonais, et est désmemti
tu reste par la lettre du 20 juillet 1954 qui vous a été remise par lo Minis
rere des Affaires étrangeres suedois. ’

Stockholm, le 5 octobre 1954,

Hjalmar KanLonan.

Je certifie que ces annexes sont des photocopies des originaux.

Le 25 avril 1957.

(Signé) Svien ARNTZEN,
Agent du Gouverncment norvégien,




