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18 Ane. 36 M

C. 42. A. 55.- KV. Berne, le 18 aofit 1936.

Confidentielle.

A le Banque Nationale Suisse,

Monsieur le Président,

Par lettre du 13 julllet nous vous avions
communiqué le texte d'un article publié dans la revue
"Deutsche Justiz" sur la loi allemende du 26 juin 1936 sur
les obligations libellées en monnaies étrangéres.

~ Cette loi prévolt que le cdébiteur allemand
se libére valablement de son obligation par un paiement en
monnaie dévaluée lorsque la monnale du contrat fait 1l'objet
d'une dévaluation, méme si une clause or est stipulée dans
le contrat. Le CGouvernement allemand tranche ainsi unilaté-
ralement, au profit des débiteurs allemands, la question de
la validité de la clause or dans des contrats stipulés en
monnaie étrangore.

L'Association suisse des Banquiers nous
expose que cette mesure arbitraire lése des intér8ts suisses
considérables et désire examiner avec nous ce qui devrait
8tre entrepris.

Avant de prévoir une réunion au cours de
laquelle serait discutée cette question, nous avons prié
1'Association de nous renseigner plus complétemant sur le
montant dea'pertes que la mesure allemande occasionne &
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1'épargne sulsse et sur l'attitude que comptent adopter
les organisations de porteurs frangaises et hollandaises.

En attendant, nous désirons soumettre &
un examen approfondi 1l'opportunité d'une démarche auprés du
Gouvernement allemand et la forme qui pourrait 8tre donnée
& cette intervention.

Comme vous le savez, nous avons constamment
soutenu jusqu'ici auprés des divers gouvernements 1'action
entreprise par 1l'Association suisse des Banquiers contre
la répudiétion de la clause or. Cette action s'est révélée
toutefois de plus en plus difficile. Les seuls pays qui

- paraissent encore reconnaiftre la force contractuelle de

la clause or sont, & part la Suisse, la France et les \
Pays-Bas. ]
Aprds 1'abrogation de la clause or par le
Gouvernement des Etats-Unis d'Amérique, la plupart des gou-
vernements ayant émis des emprunts en dollars-or se sont
prévalus de la législation américaine pour en effectuer le
service eu dollars dévalués. Nous avons cherché par une dé-
marche auprés du Gouvernmement britannique & faire trancher
la question par une instance internationale. Ces efforts n'ont
pPas eu de résultats et, actuellemeﬂt, des procés sont en cours
avec des succés divers devant les tribunaux nationaux de plu-
sieurs pays débiteurs.
En mail 1935, le Gouvernement égyptien a
fait un pas de plus dans le sens de 1'inobservation des
droits des porteurs d'emprunts internationaux en décrétant
nulle et de nul effet la clause or stipulée dans les con-
trats internationaux lorsque ces contrats sont libellés
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dans une monnaie ayant cours ou ayant eu cours en Egypte
(franc et 11vre sterling). Des protestations des Légations
de Suisse et de France sont restées jusqu'ici sans effet.

. La loi allemende du 26 juin 1936 va encore
plus loin. Il seralt donc difficlle de ne pas entreprendre
dans ce cas également une démarche auprés du Gouvernement
allemand. o

Sur le terrain strictement juridique, on
pourrait mﬁme se demander si nous n'aurions pas de sérieuses
chances en soumettant cette affaire & un arbitrage interna-
tional. :

. : Toutefois, nous aurions des doutes trés
sérieux sur l'opportunité d'une telle action. Le succds ne
dépendralt pas seulement de la solidité des arguments juridi- :
ques que nous pourrions mettre en avant, malis aussi des divers
aléa inhérents & un procés international sans compter 1'opi-
nion_des arbitres sur la question de la clasuse or, opinion
qui actuellement, dans la majorité des pays, parait défavo-
rable & notre thése. Une décision arbitrale dans le cas
- assez spéclal de la loi allemande du 26 juin ne ferait pas
sans autre jurisprudence pour les litiges existant dans ce
domaine avec d'autres pays. D'autre part, les difficultés
de transfert de 1l'Allemagne ne nous permettraient guére de
tirer un bénéfice immédiat et tangible d'un succés éventuel.
Il faut enfin tenir compte du fait que toute procédure inter-
nationale crée entre les Etats en procés un état de tension
qui risquerait de nous faire perdre dans d'autres domaines
les avantages peut-€tre i1llusoires que nous pourrions retirer
sur le terrain juridique.
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Le respect de la clause or dans les emprunts
internationaux n'est, dans les circonstances présentes, pas
seulement un probléme strictement juridique, mais également
financier et économique. Avons-nous avantage & défendre avec
énergie des positions gue beaucoup représentent comme perdues
d'avaﬁce ou devons-nous nous contenter de formuler des réser-
ves toutes formelles en espérant des temps meilleurs ou les ‘
stipulations des contrats seront de nouveau respectées.

- 15 Nous désirerions vivement avoir votre opinion
sur ce pfobléme. Peut-8tre Monsieur le Président Bachmann
a-t-11 eu l'occaslon de s'en entretenir avec ses colligues
de la Banque des Rdglements internationaux. Les indications
qu'il pourrait nous fournir & ce sujet nous seraient extréme-
ment précleuses. ' Ry

‘ ; _ hgrﬁez, Monsieur le Président, 1'assurance
de notre considération la plus distinguée.
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