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Le Chef du Département politique, G. Motta, 
au Chef du Département de Justice et Police, H. Hâberlin

Copie
L  CI Urgent Berne, 31 août 1933

Le Gouvernem ent des Etats-U nis d ’Am érique a promulgué, le 5 juin dernier, une 
loi du 29 mai qui déclare contraire à l’ordre public tout engagement contractuel sti­
pulant qu’une obligation publique ou privée est payable en or effectif ou à la valeur 
du dollar-or. Cette loi (Act to assure uniform value to the coins and currencies of the 
United States) a donc pour effet d ’annuler rétroactivem ent la clause-or, tout en im­
posant la fiction de l’équipollence du dollar-papier et du dollar-or.

L ’abrogation de la clause-or aux Etats-U nis pose pour la Confédération suisse un 
problème de haute im portance, attendu que son em prunt de 30 millions de dollars, 
émis à New York le 1er avril 1924, est précisém ent muni d ’une clause-or, ainsi qu’il 
ressort du texte du con trat d’em prunt et du libellé des titres . . .

Pour répondre aux questions qui affluaient concernant le sort de cet em prunt, le 
Conseil fédéral a pris, le 9 juin dernier \  la décision suivante: «Das Finanz- und 
Zolldepartem ent wird erm ächtigt, auf Anfragen betreffend die Goldklausel der 
5‘/2%igen D ollaranleihe des Bundes vom Jahre 1924 zu antworten, dass der Bun­
desrat gedenke, sich an die Anleihensbedingungen zu halten.))

L’approche de l’échéance du 1er octobre et l’éventualité d’un rem boursem ent an­
ticipé de l’em prunt à la date du 1er avril 1934 exigeraient qu’une résolution défini­
tive intervînt incessam m ent touchant la validité de la clause-d’or insérée dans cet 
emprunt.

Il n ’est point besoin d’insister sur la portée de cette décision, dont les conséquen­
ces financières, notam m ent, ne sont pas quantité négligeable. Nous nous bornerons 
à relever ici que les dispositions qu’adoptera la Confédération étendront leurs effets 
au delà de l’em prunt lui-même. Le public suisse détient d’im portants dossiers de ti­
tres émis aux Etats-U nis par des débiteurs non-am éricains, qui ne sont souvent que 
trop enclins à vouloir opposer à tout porteur indistinctem ent les restrictions dérivant 
d ’une mesure dont l’application ne devrait être que strictem ent territoriale. Au nom 
de ces intérêts menacés, l’Association suisse des Banquiers a pris l’initiative de 
constituer un Comité international contre la répudiation de la clause-or, qui se pro­
pose de provoquer des décisions judiciaires pour faire reconnaître les droits acquis 
des créanciers.

Le sort de l’em prunt émis par la Confédération aux Etats-U nis ne peut, bien en­
tendu, être réglé en prenant en considération ces circonstances étrangères au sujet. 
La décision doit intervenir en connaissance de cause et après un examen objectif des
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points de droit soulevés par la prom ulgation de la loi américaine du 29 mai et son 
application éventuelle aux porteurs des titres de l’em prunt de 1924.

/ . . . /
Comme l’établit le D épartem ent des Finances dans sa lettre du 28 a o û t2, la ques­

tion à résoudre se réduit en définitive à déterminer quel est le droit, -  suisse ou am é­
ricain, -  qui régit les rapports contractuels nés entre l’em prunteur et les porteurs. En 
posant comme prémisse que les parties ne peuvent guère avoir entendu se référer à 
une loi autre que la «lex loci executionis» et en invoquant diverses autres considéra­
tions militant aussi en faveur de l’application du droit am éricain à l’ensemble du 
contrat d ’em prunt, le D épartem ent des Finances arrive inévitablement à la conclu­
sion suivante: «Die Rechtsanwendungsfrage erscheint uns eindeutig gelöst, und die 
Bestimmungen der «Acts Roosevelt» erachten wir als uneingeschränkt anw end­
bar».

Jusqu’à plus ample informé, nous ne pouvons guère partager cette opinion. Sans 
vouloir nous livrer ici à une réfutation en règle de l’argum entation du D épartem ent 
des Finances, nous rappellerons seulement qu’une des thèses le plus lumineusement 
mises en évidence par les mémorables arrêts rendus en 1929 par la Cour perm a­
nente de Justice internationale dans les causes des em prunts serbes et brésiliens3 a 
trait précisément au principe qu’un E tat ne peut être présum é avoir fait une élection 
de législation. Pour tout em prunt contracté par un E ta t en vertu de lois spéciales qui 
en fixent les conditions, la substance de la dette sera soumise à la loi de cet E tat, sauf 
dérogation expresse stipulée au contrat. «Un E tat souverain, déclare la C our per­
m anente, ne peut être présumé avoir soumis la substance de sa dette et la validité des 
engagements pris par lui à ce sujet à une autre loi que sa propre loi». Pour qu’il en fût 
autrement, une référence formelle à une législation étrangère serait indispensable. 
O r nous ne découvrons aucune disposition dans le con trat d’em prunt de 1924 qui 
perm ette d’inférer que la Confédération a entendu laisser déterminer l’étendue de 
son obligation par les normes du droit américain. Tout au contraire, la garantie don­
née aux porteurs touchant l’exemption de tout im pôt ou droit de timbre fédéral ac­
tuel et futur nous semble constituer une sérieuse indication dans le sens opposé.

Nous inclinons à croire que la loi américaine du 29 mai ne modifie donc que les 
modalités de paiem ent exclusivement, posant d’ailleurs ainsi un problème assez déli­
cat, qui est même susceptible d’amener la Confédération suisse à prendre certaines 
mesures appropriées en constituant, par exemple, un nouveau domicile de paiem ent 
hors des Etats-U nis, ou encore en établissant une discrim ination selon que le por­
teur est domicilié aux Etats-U nis ou ailleurs.

D ans la pratique et selon la décision à laquelle s’arrêtera le Conseil fédéral, les 
prestations dues aux termes de l’em prunt pourront s’effectuer soit sur la base du 
dollar-or, soit en dollars-papier, soit encore en dollars-papier aux Etats-U nis et en 
dollars-or en dehors des Etats-Unis.

2 . Non reproduit.
3 . Publication de la Cour perm anente de ju s tice  internationale, S érie  A N °  20 /21 . R ecueil des A r­
rêts. A ffaires concernant le paiem ent de divers em prunts serbes émis en France. A jja ires  relatives 
au paiem ent, en or, des em prunts féd éra u x  brésiliens ém is en France.
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En portant ce qui précède à votre connaissance, nous avons l’honneur de vous 
prier de bien vouloir examiner la question juridique soulevée par l’annulation de la 
clause-or aux Etats-Unis et par les effets de cette mesure sur l’obligation contractée 
par la Confédération suisse en raison de l’émission de l’emprunt de 1924.

/ . . . /4

4. D ans sa réponse du 29  septem bre suivant, H. H aberlin parvenait aux mêmes conclusions que le 
C h ef du D épartem ent politique:
/... /  Wir gelangen zum Ergebnis, dass die Goldklausel sowohl bei der schweizerischen Anleihe wie 
bei den drei dänischen Anleihen [cf. n° 3 0 9 ]  nach wie vor verbindlich ist und dass daher die Zins­
zahlung und die Kapitalrückzahlung zum Goldwert zu erfolgen haben (E 2001 (C) 1/217).
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C O N S E I L  F É D É R A L  
Procès-verbal de la séance du 1er septembre 1933

1353. Dollaranleihen und Dollarklausel

Finanz- u. Zolldepartem ent 
A ntrag vom 1. Septem ber 1933

Am 9. Juni 1933 hat der Bundesrat beschlossenl, es sei das Finanz- und Zollde­
partement zu ermächtigen, auf Anfragen betreffend die Goldklausel der 5l/2% Dol­
laranleihe des Bundes vom Jahre 1924 zu antworten, dass der Bundesrat gedenke, 
sich an die Anleihensbedingungen zu halten.

Damit sollte zum Ausdruck gebracht werden, dass der Bundesrat nicht schon im 
damaligen Zeitpunkte auf die Respektierung der Goldklausel verzichten wolle. 
Anderseits erschien ihm nicht zweifelhaft, dass eine rechtliche Verpflichtung zur 
Bezahlung der Coupons und der Kapitalsumme in Gold nicht bestehe. Der Bundes­
ratsbeschluss wurde jedoch in der Presse so ausgelegt, als ob sich der Bundesrat im 
Zeitpunkte des Beschlusses zur strikten Einhaltung der Goldklausel ein für allemal 
verpflichtet habe. In einer Anzahl Tagesblätter wurde diese Stellungnahme scharf 
kritisiert. Der Bundesrat mache den Amerikanern ein Geschenk von vielen Millio­
nen Franken und dies in einer Zeit, wo die Subventionen an die Landesangehörigen 
beschnitten werden und gewisse Volksschichten, wie die Bauern, eine Hilfeleistung 
dringend nötig hätten. Die Handlungsweise des Bundesrates sei unverständlich.

Am 20. September dieses Jahres müssen die erforderlichen Beträge für die 
Bezahlung des am 1. Oktober fälligen Coupons der fraglichen Dollaranleihe bei der 
Zahlstelle in New York bereitgestellt sein. Auch nach der Meinung der National­
bank sollte dieser Coupon in Gold bezw. zum vollen Goldeswert eingelöst werden.

1. C f  n° 284.
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