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(Article & insérer dans la Convention internationale pour

1'adopticn des rigles uniformes).

‘ Les Régles énencées dans 1'annexe & la présente Convention
s'appliqueront & tous les emprunts émis 2 1'étranger et représentés
par des titres susceptibles d'8tre placés dans le publiec, lorsque
l'emprunteur est : (&) une des Hautes Parties Contractantes,

.(b) une oollectivité publique ayant son sidge dans 16 territeire
d'une des Hautes Parties Contractantes, (c¢) ou toute autre person-
ne ou collectivité avec la garantie d'une des Hautes Parties Qen-
traojc_aﬁtes. |

Les emprunts susuentionnés sont dénommés dans la présente
Convention et dans lesdites Régles: "paprunts 1nternationéu.x"., Lors-
que lesdites Régles sercnt applicables, slles seront considérées
comme la loi régissant les droits et les obligations qui dérivent
de l'emprunt, et la lci nationale ne s=ra pas applicable sauf en

tant qu'il peut &tre nécessaire pour donner effet auxdites RiZkes.




(3)

(4)

)

(2)

(3)

Fremigre rdgle

Les conditions des emprunts internstionsux ne peuvent 8tre
modifiées, d'une menidre directe ou indirecte, qu'aprds accord des

Deuxieme reégle

Les droits et obligaticns des parties sont Tixds par le titre pro-
visoire ou définitif, suivent le cas. ]
Les mentions contenues dans les docunments précités seront complé-
tées et éclaircies par les mentions contenues dans les autres docu-
ments dont le porteur aura pu prendre connaissance au moment de gon
adhésion & l'emprunt, et notamment dans: l'cbligation générale, le
prospectus d'émission, les actes instituant des garanties en fa-
veur des porteurs, le loi autorisant 1'émission de l'emprunt.
Lorsqu'il y a discordance fondamentale, au préjudice du s-&uscrip-
teur, entre les menticns du titre et celles du prospectus, ou de

tout autre document remplissant le r0le de celui-ci, ces derniéres

prévaudront, & moins qu'il n'spparaisse que les modifications sur-
venues ont ét€ librecument acceptées par le souscripteur.
Les documents énumérés aux alindas (1) et (2) sont ci-aprés déncm-

més "actes de 1'emprunt'.

‘Trqisiéme régle

Les clauses des actes de l'emprunt doivent 8tre interprétées de
bonne foi,

Dans oe’ct.e.interprétation le Jjuge devre rechercher le sens que
l'emprunteur a voulu donner sux termes employés et que le porteur
8 pu raisonnablement y attacher.

Les clauses précitées doivent 8tre interprétées les unes par les
autres en donnent & chacune le sens qui résulte de l'ensemble de

l'acte. TLe juge doit tenir compte aussi des usages du marché sur
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(1)

(3)

51 les actes de l'emprunt se référent & une monnaic nationale telle
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lequel 1'émission a eu licu, en tant qu'iis peuvent modifier le sens
usuel des mots.

Dens le doute l'acte s‘interprdte en faveur deg porteurs.

Quatridme régle

Lorsque le payemcnt des intérdts ou du capital de 1'cmprunt a été
fixé dens une monnaie nationale sans référence & un &talon donné,
la monnaie de payement scra définie conformément & la loi mondtaire

en vigueur & 1l'époquc du payecment.

qu'elle a €té définie par une loi en vigueur a 1'époque de 1'émis-
sion, 1'emprunteur est tenu, par 1l'effect de cette clause, d'effec-
tuer le service de 1l'emprunt en monnaie légale pour les mbntants
origiriellement prévus sur les titres et coupons, multipliés par le
rapport de la valeur de la monnaie indiqudée dans les actes de l'emé
pi'unt, telle qu'elle résultc de la loi monédtaire i laquelle lesdits | b
actes se réferent, & la velosur de le monnaic légale su jour du °
payement. l
51 la monnaic de payement a été indiquée en se référant au métal

"or", cette stipulation scra interprétée, sauf indication contraire
suffisamment explicite, comme comportant l'obligation de 1'emprun-

teur de payer, en la monnaie ayant cours légal au moment du payement,

une somme représentant la valeur, sur le marché libre, de la gquanti-

t¢é d'or indiquée dans les actes dc 1'emprunt.

_Oinquidme_rdgle
Lorsque 1l'cngagement du débiteur est 1ibellé simultanément en diver-
8es monnaies, le nombre des unités monétoires dues dans chagque mon-
neie étant ddéterminé pour toute la durée de l'engagement, et que le
gervioce de l'emprunt cst domicilié sur les différentes places ou
les monneics ont cours; le créancicr a; par l¢ choix de la place sur
laquelle il demande lc payement, lc choix de la monnaie (Option de

change),
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(2) Lorsque l'engegement du cébiteur ne comporte qu'une seule place dé

(3)

(1)

(2)

peyement, meis que le nombre d'unitds mondtaires dues dens la mon-
neie de cette place se trouve dgalement détermind par une relation
aves-une ou plusieurs autres monnaies, le crdancier a le choix

d'8tre payé, soit pour le montant stipulé en 1a monnale de la place

" de payement, soit pour le contrevaleur en cette monnaie des montants

stipulés en l'une quelconque des autres monnaies calculde dens les
conditions prévues dens les actes de 1'emprunt (Garantie de change).
Lorsque 1l'engagement du débiteur n'est contracté gqu’en une seule mon-
nole, mais que le service de 1l'emprunt peut &tre effectué sur plus-
leurs pleces en la monnaie de ces places, le crdéancier a le choix
d'8tre payé soit en la monnzie prévue dans les =zctes de 1l'emprunt,

pour les montents fixés, soit en la monnaie de 1'une quelconque de

~ oes places pour la contrevaleur en cette monnaie au jour du paye-

ment, des .montants stipulés dans la monneie de 1'emprunt (Option

de place).

_Sixiéme regle

Le montent des coupons et des obligations non présentés euw payement
dens un délei de 10 ans, & compter de le date & lequelle ils gont
devenus exigibles, sere prescrit au profit de 1'emprunmteur.

Dans le calcul du délai prévu & l'alinéa précédent, on ne tiendra
pas cdmpte de la péricde pendant laquelle le service de 1l'emprunt

a été suspendu en tout ou en partie sans le consentement des por-

teurs.

_Septidme r3gle

Dans les cas non prévus par les présentes Régles, le juge

décidern sur la base des principes généraux du droit.
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‘"seil de la Société des Nations 1l'a auterisé & s'assurer le

b STy Yy T £y L e 4 £ [ 4 ~
Le repvorr géndrel du Comité pour liétude des contrats dfem~

prunts internationaux communiqué au Conseil et aux Membres de
la Société des Natisns (Doco. C. 145. M. 93, 1339, II. 4); ayant
¢noncé les Gifficultdés et les inconvénients inhdrernts & l'adop-
tion d'une lol nationale donnde comme loi régissant 1l'emprunt,
émet 1'avis suivant :

"Toutefois si l'on estime que oces difficultds soient suffi-
"samment graves pour exiger une solution compldte, le Comité
"oroit que la seule fagon d'y parvenir sereit dinsérer dans une
"convention internationale les rdgles applicables aux conirats
"internationaux, faisant ainsi passer cette matidre du domainse
"du droit national dans celuil du droit international. Ainsi 1le
"Comité a fait appel & la collaboration de 1'Tnstitut interna-

"tional cde Rome pcur liunification du droit privé,'dont ie Con~

"concours au moment ol le Comité fut créé. ILe Cemitd est heu-

"reux que l'Institut de Rome ait bien voulu accerter cette taAche
"importente. Ce Code pourrait rendre, en ce qui ccncerne les
"emprunts internationaux, des services comparables & ceux que ) g
(1) g

frendent; depuis dee enndes, les Rigles de Le Haye en ce qui

"eorcerne les transporis maritimes.

"La préparation et l'adoption d*un tel Oode demanderaient
"nécessairement beaucoup de temps. M&me avant qu'il soit offi-
"eiellement adopté, le projet de Cods pourrait utilement servir
"de moddle & ceux qu‘ont & rédiger des contirats d'emprunts".

LiInstitut Internaticnal de Rcme pour l'unification du
droit privé, ayant accepté d'entreprendre la thche que le Comité

pour 1'$tude des emprunts internationaux lui a confiée, a rédigé

(1) Voir résoluiion de 1' "In?ternational Law Asscciation" adcp-

tde le 3 sentembre 1921 & La Haye, et Convention Internatic-
nale pour lfunification dec certaines régles en matiere de
copnalascmont, signde i Bruxelles le 25 zellt 1924,
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d'ebord wne $tude rréiliminaize traisent des principaux prdblémes
d'ordre juridique en mavidre dfeuprunts interanationaux. Comme
conclusion de cette étuce; un avant-prcjot provisoire de régles
uniformes a été rédigé.

Ces documents ont &6té soumis a l'examen d'un Sous~-Comité

de Juristes ncmmés par le Gomitd pour 1l'étude des emprunts inter-

nationaux. Le Sous-Comitdé précité et le Comitd en séance plénid-

re ont donné des directives & 1'Institut de Rome et ont formuld

des observations et des suggestions, sur la basge desquelles l'avant-

projet de ré¢gles uniformes a &+4 complété et modifid.,
Le présent rapport a pour bui d'illustrer les dispositions
de l'avant-projet, dans leur.texte revisé, et d'en exposer les

motifs.,

(Nature juridique des rdgles uniformes).
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Dans 1!étude préliminaire rédigée var le Secrétariat de
1'Institut sont exeminds tour & tour les différents systémes pou-

vant 8tre envisagés pour liadoption des régles uniformes pour les

 emprunts internaticnaux gui scr.ont contractds 2 l'avenir. Ces

systémes j)euvent dtre ramenés aux suivants :

a) adoption cdes rdgles vniformes par les Etats en vertu
d'une convention irternationales ‘

b) introcduction ces regles uniformes dans la législation
nationale de chaque Itat sans eucun engagement international;

c) adoption des rdgles uniformes par simple référence dans
les contrats d?emprints,

Les avantages e% les inconvénients de chacune des solu~
tions précitées y sont dnoncés. A la suite é'un examen plus ap-
profondi du probl2ame de la part du Scus-Oomitd de Juristes et de
la part des experis consulids par 1'Institut, il a 4t4 déeidd




d'éoarter les solutidns visdes auy 1ittdras b) ¢t ¢), principale-
ment pour le raison quiclles laisserai ent 1fadoption et 1'obser-
~ vation des régles uniformes & la facuntd discrétionnaire des
Etats débiteurs. Ces derniers garderaient la faculté d'introdui-
re, par des dispositions législatives, des modifications méme es-
sentielles sux dispositions uniformes sans engager leur responsa—
- bilité internationsale.

o Par dontre, l'adoption des régles communes par oconvention
entre Etats représente 1le moyen le plus sfir et le plus efficace
pour conférer des effets Juridiques aux dites régles et pour met-
tre celles-ci & l'abri de toute modification unilatérale,

Les obstacles que l'adoption de ce systéme pourrait ren-
contrer - difficulté d'obtenir 1'adhésion des Btats & une conven-
tion modifiant leur législation nationale - seront surmontds si
les ﬁ:égles uniformes, au lieu d'8tre insdrdes dans une convention
‘plurilatéralel, destinde & &tre adoptée immédiatement, font 1'ob-
Jet de traités bilatéraux entre les Etats intéressés (Etat emprun-
.teur et Etat ‘ol 1'émission 2 lieu) lors de la conclusion de chaque
emprunt. o ‘

L'udoption des rigles cemmunes serait d'asutant plus ef-
ficace si elle 4tait ruivie per l'adhésion & la convention recon-
naissant la ‘compétence d'un tribunsl internaticnal des emprunts
ou d'un triunal arbitral, selon le projet arr8té par le Comité
Pour 1'étude des contrats d'emprunts internationaux dans son rap~
port au Conseil de la Socidté des Nations (Doc. précité, D (2)
et (3) et Annexe IV). Ces deux conventicns, l'une crdant un tri-
bunel indépendant et investi d'une Juridiction internationale,
®% 1l'autre Stublissant les régles de droit matériel applicables
a la solution des cohtestations en matiere d'emprunts internatio-

haux, constitueraient dans leur ensemble une solution organique

et compldte des probldmes les plus graves gul se posent en cette

matidre, JE ,

e s -
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uxde de la Convention pour 1°adoption des régles com-~
munes devrait étre Jdgale au ddélai pendant lequel 1Etat emprun-
feur est tenu diassurex le scrvics e ifewprunt; & savoir

jusqu'au remboursement comples. Toute dénonciation unilatérale

de la convention avant ce terme devrait 8tre interdite.

(Domaine d'application des ré&gles uniformes) .,

En premiére ligne il convient de déterminer & quelle oca-
tégorie diemprunts les rdgles wniformes devraient &tre appli-
quées.

Dans 1'étude préliminaire r¢digdée par le Secrétariat de
1'Institut, la définition des "emprunts internationaux", cevant
faire 1'objet du réglement uniforme, avait 4t¢ directement inspi-
rée par le proces-verbaux de la premiére sdance du Comité pour
1'étude des contrats d'emprunts; d'apreés cette définition, par
"einprtmts internationaux” on devait entendre "les emprunts émis
par des gouvernements ou des‘autorités publiques, ‘par voie d'une
éxﬁission officielle Guns un pays étranger®. ILiInstitut suggérait,
d'autre part, gue le réglement uniferme fOt réaigé de fagon & per-
mettre aussi’ aux socidtée privdes ée s'y référer dans les actes
d'emprunt.

Le S

ous-Comité de Juristes a rdéexaminé ce point, et
suggéré de modifie

r ia définition susmentiosnnée, pour les raisons
suivantes

D'abord 1l'expression “autoritd publigue® pourrait engen-
drer des doutes d'interprdtation, la notion gqu'elle exprime n'é-
tant pas la w8me dans tous les vays. Zn second lieu, 11 peut
¥ avoir des compagnics privéce, ou des institutions autres que
les autorités pubiiques. mais qui par le fait d'assurer le fonc-

tionnement de services publiics tr2s imporiante (p. ex. compagnics



d'Etat, et, en général, tous les orgencs politiques ou administra- i

de chemins de fer, de navigation, etc.) ont des liens triés &troits
avec le gouvernement.
Sur la base des considérations qui précédent, 1'Institut

a arr8té le texte suivant : , |

"Tes Régles ¢noncées dans l'annexe 4 la présente convention T
tglappliqueront & tous les emprunts dmis & 1'étranger et représen-
";és par des titres susceptibles d'8tre placés dans le public,
"lorsque l'emprunteur est : (a) une des Hautes Parties Oontréo-
"tantes, (b) une collectivité publique ayant son sidge dans le
"territoire d'une des Hautes Parties Contractantes, (c) ou\ toute
"autre personne ou collectivité aveo la gerantie d'une des Hautes

"Parties Gdntractantes" -

Les collectivités publigues comprises dans cet article

sont, par exemple, les villes; les provinces, les monopoles

tifs ayant le pouvoir de contracter des obligations. On a étendu s
1'application dcs régles uniformes aussi aux emprunts qui, étant. :
¢mis par des personnes ou des collectivités privées, scraient ga-
rentis per les Gouvernements, ce qul permetira de soumettre aux
régles uniformes des emprunts souvent trés importants pouvant ;
8tre contractis par des entreprises exergant des services pu-~ |
blics. Dans ce cas, la garantie pr&tde par le Gouvernement, té-
moignera de 1'importance et de la solvabilité de la collectivi-
t¢ emprunteusc, .

I1 ous semble gue le domaine d'application du reglement
uwniforme, supposant que celui-ci soit incorporé dans une con-
vention,. doit &tre restrecint dans ces limites. Toutefois, la
facultd demeura ouvertc aux institutions et aux collectivités
autres que celles visdes ci dessus d'adopter les régles unifor-

mes per référence dans les contrats d'emprunt, bien ques dans ce
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oag, les réglcs adoptdes aicnt le caractdre juridique de simples

dispositions ontractuelles. .

(Matidre qui ne sont pas visdes par les Rigles uniformes.)
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De l'avis du Comité pour 1'étude des conirats d'emprunts
jnternationaux, les Regles uniformes devront surtout viser 2
§tablir les principes géndraux qui régiront 1l'emprunt sans en-
jrer dens 1l'énoncé des prescriptions détailldes (lettre 4w Pré-
gident du Comité du 10 décembre 1937).

D'autre part, le Comité suggérait d'exclure du r2gle-
ment uniforme notamment les questions relatives & la représen—
tetion des porteurs et aux garanties de 1l'emprunt.

La premidre de ces questions, en raison de son but de
protection des intérets des préteurs et de 1l'emprunteur, serait
plus utilement réglde par contrat que par une convention inter-
netionale; quant aux garanties de l'emprunt, on a estimé que oce
probléme est! trop étroitement 1ié & 1l'organisation administrati-
ve de 1'Etat emprunteur (surtout lorsque ces garanties sont cons-
titudes par des recettes publiques affectées au sex'&vice‘de l'en=-

prunt) pour se préter & une réglementation conventionnelle pou-

vant 8tre concilide aveec le respect de la souveraineté de 1'Etat.

Au cours des discussions sur l'Avant-projet prélimi-
naire rédigé per 1'Institut, le Scus-Comité de juristes a estimé
devoir exolure d'autres matidres du réglement uniforme, & savoir:

8) 1les questions juridiques relatives aux rapports entre

l'emprunteur et les banques d'émission;

b) ocelles concernant les caractéres, les pouvoirs et la res-

ponsabil'ité des agents financiers; des agents de payement, des

agents centralisateurs (trustees).
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T G Lcnent dsant !
Je but & régicuwent ¢rant dlagsuve- un rigime juridigus

uniforme aux rapnsrtz entie lue sousc

Criptetrs des emprunts inser-
nationaux ‘¢t liemprunseur; 11 g &+5¢ Jugé upzortin ds ne pas tow-

oher aux gquestions aociessovives 4 1'dmission de llemprunt, ot &’au-
tres rapports - entre 1’empl-“‘lm‘:eur et les banques, les trustees,

‘ne présentent pas toujour-s un intérst internationala

, Le Sous~Comité de uristes a exprimé, enfin, l'avis
qu'il ne conviendrait pas de régler var des dispositions ejcplici-
tes les remédes juridiques appiicables aux cas dfinexdcution des
conditions de l'emprunt. tant de la rart de 1'emprunteuvr que des
pré&teurs. Dans cette maniére, une wnification législative serait
extrémement difficile en raison des cifférences essentielles en-
tre les divers systemes juridiques en ce qui concerne les sanc-
tions applicables aux cas Q'inexdcutisn des obligations. Bien
que les matidres sismentionnédes n'aient pas 4té ré églées par
l'avant-projet, la faculté demeurera ouverte aux Parties contrac-

-

tantes de sovmettres lesdites matidres aux rigles uniformes. Dans
ce cas; a @érfeut le dispositicus spdciales. les lacunes du ré-

glement i;niforme seront comblécs par le juge - & savoir le tribu
nal internatiznal des emprunis ou le tribunal erbitral - en ayant

recours aux vrincipes générauz du droit {vcir xrégie 7).

(Premidre régle. Tn*be cGiction des modifications unilatérales).
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Cette disposition, qui pourraii pareftre superfliue si

glle était insérés dans une loi xégiszant des rapports contrac-

tuels entre particuliers. présente ici un intér&t remardquable en
raison du caractére spécial de 1l‘emprunt d'Etat-.

En effet elle
prunt contrairement & l'opinicn de certeins auteurs qui-ont mis

en doute ce ceractire lorsque liemprunteur est un Etat souverain.

opafirme le caraciére nbligatoire de liem— __
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Par conséquent il nous semble que l'acceptation expresse de ce
principe par 1l'Etat emprunteur présenterait au premier chef des
aventages en tani quiells €liminerait touts possibilité de con-
testetion quant & la nature Juridique et au caractére obligatoi-
re de 1l'emprunt. ]

En outre, si l'adoption du principe en question avait
lieu au moyen d'une convention entre Etats, 1'intangibilité des
olauses de l'emprunt découlerait du caractire obligatoire des
traités internationaux. Toute modification interdite rar la con-
vention constituerait une violation de cette dernidre et engendre-
ralt une responsabilité internationale de 1'Etet auteur de lg vip=-
lation,

En 1'état actuel du droit, les consdquences de cette ros-
ponsabilité_ internationale de 1'Etat auteur de la violatign ne
psuvent consister que dans une intervention diplomatique de 1la
pert de 1'Etat qualifié d'apreés les régles du droit international,
4 défaut d'un tribunal compétent pour déolarer las nullité de la
modification unilatérale. A cela s 'ajouterait, en ocas d'institu-
tion d'un tribunal 1nternatioma} des emprunts, que celui-ci pour-
rait refuser l'application des dispositions quil viendraient 2 |
8tre prises par 1'Etat débiteur et gui seralent en conflit aveo

le réglement uniforme.

La disposition qu'on propose d'insérer dans le rdglement
uniforme préoise gqu'il est interdit d'apporter au contrat toute
nodification nhilatérale soit d'une manieére direote, soit d'une
menidre indirecte, en englobant dans cette dernidre expression
toute mesure unilatérale contraire & l'exprit et aux oclauses du
contrat d'emprunt. En effet on peut arriver a une modifiocation
du contrat soit directement, par voie de mesures législatives vi-
‘ 4 modifier les tormes du contrat, soit indireo=

sant expressément

tement par des mesures qui, sans se référer expressdment au con-

ttat, ont pour effet do modifier les conditions de fait ou de droit

sur la base desqucllcs le contrat a été conclu.
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Une recherche préliminaire s‘impose au tribunal appeld
& résoudre un différend naissant d‘'un emprunt international: la
détermination du document, ou des cocuments; constituant le
gource des droits et des obligations des perties.

Dens 1'étude préliminaire de 1*'Institut la fonotion des
différents doouments, soit dans le systéme de 1'émission direc-
te solt dans celui de 1'émission indireete (aw moyen 4'une ban-
que ou d'un syndicat d'émission) a &t¢ analysée. L'Institut
ayant constetd, & la lumitre de la doctrine et de 1la jurispru-
dence, que la fonction du prospectus estv normalement oelle de
compléter les mentions contenues dans le contrat ou d'y suppléer,
e fait porter son examen sur le document qui consacre la conclu-
glon du ocontrat. Il s'agit du docurent que 1l'emprunteur; ou la
banque chargée du placement, remet au souscripteur en signe
d'acceptation de son offre. Ce document est constitud générale-~
ment par un titre provisoire (temp''rary bond) ou par un récdpis-
8é ne contenant que des indications %rés sommaires. A ce sujet

1'étude préliminaire formulait les obgervations suivantes

"Toutefois, il ne faut pas ocublier que le contrat &'emprunt

"nlexerce pas ses effets seulement entre 1l'emprunteur et le pre-

~"mier porteur, car ce dernier peut transférer a dlautres person-~
"nes le titre avee les droits et les obligations qui en décou-
"lent. L'acheteur de l'obligaticn recherchera dans le contenu de
"celle~ci les dispositions régiszant le contrat. L‘obligation
"(bond) doit donc 8tre considédrde comme le document essentiel,
"ear le porteur ne sera pas toujours 3 méme de se procurer, sans
"diffioulté, d'autres sourses d'inf rmations ‘prospectus, bulie-

"tin de souscription, et2.). Il est de¢ toute importance que le

e A
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"qontenu de l'obligation indique toutes les conditions essentiel-
"les de l'engagement de 1l'emprunteur et gu'il soit en plein ac-
"ecord avec les mentions du prospectus. Ces dernidres garderont
"toujours un r8le subsidiaire dans la détermination de la portée

"de l'engagement”,

| Le Sous-Comité de juristes, tout en acceptant dans
leur ensemble les conclusions de 1l'Institut, suggérait & ce der-
nier de porter son examen sur %c¢s deux questions suivantes @
a) 8'il n'y aurait pas lieu de considérer comme documént-base de
l'emprunt non seulement le titre définitif, mais aussi le titre
provisoire; b) quelle devrait &tre la solution dans le cas par-
tioulier d'une émission avec inscription au Grand Livre.

La réponse a la premidre question nécessite une défi-~
nition préliminaire des caractéres du titre provisoire. Par "ti=-
tre provisoire", on désigne parfois un "titre" proprement 4it,
parfois un simple récépissé de versement d'une somme. Lés deux
hypoth®ses doivent &tre distinguées avee soin: en effet, lorsqus
lg dooument qui est délivré au souscripteﬁr énonce les conditions

ggsentielles de l'emprunt, et qu'il peut circuler librement en °

- transférant au posscsseur les droits et les obligations qui y

sont rattachés, ce document constitue un titre, dans le sens
teohnique du mot. Si, par contre, 1 souscripteur ne regoit, am
moment du premier versement, qu'un récépissé pur et simple du
versement, sans aucune référence aux conditions essentielles de
1'emprunt, il est fort douteux que ce document pulsse Etrs assi-
milé & un "titre"; il y aurait donc lieu d'exclure qu'il puisse
produire les effets juridiques dont nous avons énoncé les plusg
importants.

Etant donné les considérations précédentes, il convien—

drait de reconnattrc également au titre provisoire l'cffet de

. et RS A+ e L <y A d P Tt o e T -
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~donné qu'.elle vise uniquement a indiquer au juge les documents

- 15 -

tizer 1es drolts et lcs obligations des partics, pourvu qu'il

 g'agisse d'un titre pouvant circuler ¢t contenant lc¢s conditions

egasentiecllos de l'cmprunt.
Il va sans dire que, par le terme "titre", on comprend
sussl le coupon qui y est attaché et qui, tout en pouvent cirou-

ler d'unc maniére autonome, constitue toujours uno partic inté-

~ grante de l'obligation.

En ce qui concerne le cas d'inscription d'une dette
au Grand Livre, 1l faut distinguer deux hypothéses. L'inscription
gu Grand Livre laisse substituer 1ls titre comme document fixant
le contenu dc¢ l'obligation. Dans ce cas, les effets de lt'inscrip-
tion seront les mdmes que ceux qui découlent de 1'inscription
des titroe nominatifs dans les registres d'une socidté. Lo titre,
tout on demeursnt la base des droits et des obligations des par—
ties, ne suffira pas & prouver que les droits et les obligations
précitds appartiennent au portecur; cette thche sera réservée 2
1'inscription au Grand Livre.

Dans cette hypothésc nous estimons qu'il n'y a pas
licu d'établir des exceptions & la rigle générale énoncée, étant
\
sur lesquels il devra porter son examen, afin de rechercher le
contenu matériel de l'obligation, indépendamment de toute ques-
tion relative & la détermination du titulaire des droits et des
obligations découlant du titre. | ’

Dans quelques systémes financicrs on a prévu la pos- ‘
gibilité de substituer purcment et simplement au titre 1'inscrip-

| tion au Grand Livre. Dans cette deuxi®me hypothise, le titre est
" retiré de la circulation et, & sa place, une obligation de 1'E-

tat vis-a~vis du crdéancier est inscrite au Grand Livre. Le créan-
cier ne regoit qu'un certificat d'inscription pur et simple,

8ang aucune mention des conditions de 1l'emprunt. L'annulation
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des titres retirés a pour conséquence la transformetion de 1'o-
bligation littérale; incorporéde dans le titre, en une 'obligatiori
régie par le droit commun dont seule l'inscription définit 1la
portéde et le contenu. 1I1 s'ensuit que les droits et les obliga-
tions des parties devront 8tre déterminds & 1'aide de 1'écritu— |
re consacrant 1'inscription de la dette. 1
Nous estimons néanmoins, qu'il n'y a pas lieu de pré-
voir explicitement cette hypothdse dansg le réglement uniforme.
En effet, le systlme d'inscription au Grand Livre sans délivran-
ocg d'un titre est appliqué normalement sux dettes perpétuslles;
11 ne semble pas avoir &té pratiqué jusqu'ici dans 1'émission
d'emprunts internationaux et i1 es+ trés peu probable qu'il 1le
sodt & 1l'avenir pour des raisons pratiques évidentes.
Le Comité d'experts a signelé 2 1'Institut les graves
dangers qui pourraient dériver au souscripteur, s'il y avait une'

discordance fondanientale entre les mentions du prospectus d'é-

S U UV SO

mission et celles du titre. S'il est vrai que le souscripteur
peut, en principe, s'assurer; avent la conclusion du contrat,
de la conformité du titre aux conditions énoncdes dans le
brospectus, il n'est pas moins vrai que, dans la pratiqﬁe, il
grrive trés rarement que ce contr8le soit effectud. D'ol la
poseibilité que la bonne foi du souscripteur soit exploitée &
gon préjudice par l'introduction dans le titre de conditions
radicalement différentes de celles énoncéses dans les manifestes
ou prospectus qul ont accompagné 1‘'émission de 1l'emprunt. |
Sur la base de ces considérations 1l'Institut a estimé

opportun d'ajouter & la régle générale de 1l'al. (1) une réserve

" (al. 3) tendant & protéger la bonne foi du souscripteur. S'il

Y sure une discordance fondamentale (effectant les conditions

esgentielles) entre les mentions du titre (provisoire ou défini-
tif).et celles du prospectus, ou de tout autre document remplis-
gant le r8le de celui-ci., ces dernieéres prévaudront. Cette dis-

position, bien entendu, ne joue gu'au profit du souscripteur de
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bonne fol; elle ne peut pas &tre invoquée lorsque les modificaticms
apportées au Brospeotus ont &t¢ portées & la oconnaissance du sous-
cripteur, avant la souscription, et lorsque ce dernier les a ac- Lo
ceptées de manidre expresse ou tacite, : A

L'alinéa (2) reconnalt, enfin, au Prospectus et aux au- ;
tres documents qui ont accompagné l'émission de l'omprunt et dont |

le porteur aura pu prendre connaissance au moment de son adhdsien ‘f;i
& l'emprunt, ls r8le que la dootrine et la Jurisprudence leur ont ‘
oonféré et qui oconsiste 2 fournir au Juge des 4idments subsidiai-

res et complémentaires pouvant €tre utilisés dans l'interpréta-~
tion du titre fondamental de 1'emprunt, '

I, - (Troisidme rdgle: Principes géndraux d'interprétation).
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Le but du régleinent uniforme est de fournir au Jjuge
des régles juridiques pouvant 8tre utilisées dans la sélution
des différends, afin d'dviter autant que possible le renvoi &
une lei netionale quelconque; on a estimé pér suite néoessaire
d'insérer aussi dans 1le réglement des dispositiens intérprétati- -
| vesy destindes & permettre 1'éliminsation des doutes sur le con- X

tenu des clauses des contrats d'emprunts. !

Ces dispositions peuvent poser des principes d'inter- H
prétation, soit en s'inspirant de la théorie géndérale des obli- L
gations, soit en considérent les particularitds du contrat d'em- - |
.pru.nt et certaines clauses qui peuvent Yy 8tre insérécs. L'Insti- ,
tut a Jugé utile de régler cette matidre d'une manidre organique
on ¢teblissant d'abord des régles générales d'interprétation du

o s e i

contrat, puis des dispGsitiens particuliéres concernant les clau-
ges spéciales.,

Dans 1'énoncé des principes généraux d'interprétation,
1'Institut a2 tenu compte des différences fondementales entre les | - 0
divers éystémes juridiquese, sur les points suivants:

a) la nature juridique des reégles d'interprétation; cel-

les-0i ayant un caractérc obligatoire dans certeines législations,

o
R |
P
Lot

1

8% un caractdre de simple rccommandations dens dfautress
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‘ b) la méthode employde pour réaliser l'interprétation; une
distinction peut Ctre établic con effet entre les systiémes qui se
proposent de reehercher la volentd rédelle des paerties en prenant
le contrat comme poiat de départ (systime subjectif) et ceux qui
donnent une valeur prépondérante & 1lsa décleration formelle expri-
mée per le contrat, en utilisant comme éléments complémentaires
la bonne fol ou les usages (systime objectir);

¢) la technique des régles d'interprétation; on veut en ef-~
fet édioter une régle générele - définissant en mé€me temps le but
de l'interprétation et les é4léments qui peuvent 2tre utilisés par
le Juge - ou bien une série de rdgles ddteilldes. |

Sur le premier poeint, 1l'Institut g estirﬁé que le régle-
ment uwniforme doit donner au juge des directives sans que celui-
¢i 801t tenu de s'y conformer strictement.

En second lieu, comme les conditiens de 1'emprunt sont
rédigées d'une manidre unilatérale, par 1'emprunteur, et accep-
tdes par adhésion par les souscripteurs, on n'a pas cru opportun
de recommander une méthode d?interpréjtation visant exclusivement
& rechercher l'intention des parties comme éldment antéricur &
la rédaction des clauses formelles. Ia régle d'interprétation a
été, par suite, rédigde sur la base de critdres subjectifs com=-
plétés par des criteéres ebjectifs.

On n'a pas jugé epportun de recommander 1l'adjonction
de régles détaillédes d’'unc part, parce que ces rdgles ne corres-
pondent pas & des princ‘ipes universellement acceptés, et dfautre
part; parce qu'elles menaceraient dfalourdir le réglement unifor-
me. Une scule exception est faite & ce critére général, par 1'a-
doption d'une rigle 4'aprés laguelle dans le doute l'acte doit

8tre interprété en faveur des crdéanciers.
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Cette disposition qui vise & assurer une protectibvn
dquitable aux gousoripteurs, pourrait paraitre en contradiction
aveo le principe, contenu dans certaincs législations, d'epres
.1equel, dans le doute, la convention s'interpréte en faveur de
celui qui a contracté 1'obligation.

" Toutefois, si l'on tient compte du fait que le con-
trat d'emprunt est rddigé d'une fagon unilatérale per le débie-

teur, sans que le créancier scit admis & participer & la confeo-.

tion des olauses contractuelles, la solution adoptée apparalt
ls plus équitable.

D'ailleurs, une exception au principe général d'inter-
prétation précité a été faite dans certaines législations en
matiére dc vente; elle est contenue dans 1'article 1602 du Code
civil frangasis, qui porte: "Le vendeur est tenu d'expliquer
olairement & quoi 11 s'oblige. Tout pacte obscur et ambigu
g'interprdte oontre le vendeur". Les motifs sur lesquels cette
disposition repose peuvent également &tre invoqués & 1l'appui de

le régle en question. "Il est juste de considérer le vendeqf

"ocmme ayant dicté la loi du contrat, car, en fait, il impose

"ordinsirement les diverses clauses de la vente. De plus il
"oonnéit sa chose besucoup mieux que ne peut la connattre l'a-
"oheteur., Il est donc parfaitement en mesure de préciser les
"obligations qu'il contracte, et, par suite, s'il ne l'a pas
"fait, il doit en subir les oonséquences". (Baudry-Lacantine_
rie - Droit civil - XI, n. 515).

”
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La plupart des différends en matiere d'emprunts inter-

nationaux ont été soulevés par des divergences dans l'inter-

prétation des clauses relatives au payement, soit gque celles-ci

.
{
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" indiquement purement et simplement la monnaie dans laguelle 1'em-
prunt est 1libellé, soit qu'elles se¢ réferent & un étalon donnd
dens le but de protéger les crdanciers ocontre le risque des va-
riations monétaires. Dans le premier cas; la tédche du juge con-
siste A déterminer, vu le silence du contrat, les effets d'un
changement dans les caractéres de la monnaie convenue; dans 1l'au-
tre, i1 s'aglt de rechercher le sens et les effets des disposi-
tions visant & sauvegarder les créanciers.

Chacune des hypothdses précitées a été envisagée par
le réglement uniforme,

‘ En premier lieu, lorsque le service de l'emprunt a

été convenu dans une monnaie nationale sans référence & un éta-
lon donné, le réglement uniforme se rallie & une rigle commune
& la plupart des législations, d'aprds laguelle le débiteur
d'une detto d'argent est 1ibéré par le payement de la somme due
dans la monnaie ayent cours au moment du payement. Par consé-
quent, si la stipulation d'unc mgnnaie a été pure et simple, les
risques de la dévaluation ou des autres changements dans les ca-
reotéres,ie la monnaie oonvenue demeurent & la charge du créan-
cier., |

Bien que oe princgipe ait été présenté par certains
esprits comme injuste et extr8mement dangereux pour les créan?
ciers; on & estimékopportwn de l'adopter dans 1e>réglement uni-
forme en considérant qu'en 1'état actuel des législations la
régle du "nominalisme mondtaire” est presque unanimement accep-
tée; on a oconsidéré d'autre part que les créanciers peuvent se
prémunir contre le risque des modifications dans les caraoctéres
de la monnaie par des clauses spéciales (clause-or,; option de
ohange, eto,). En outre, s'il résulte que 1l'Etat débiteur a
procédé & la modifiocation des caractéres de la monnzie exclusi-

vement dans le but de se soustraire & ses engagements vis-4-vis




de gr'»-.q sréanciers, ce¢s dernicry seraient; a notrce avig, suffi-
gamment protégés par la dispositicn, contenuc dans la régle 1,
qui}in‘berdi‘b toute mocéification unilatdrale, méme indirecte; decs
conditions de 1liemprunt. /

L'alinda 2 énonce une prcmidre exception & la regle gé-
nérale préciﬁée, en admettany que celle-ci puissc 8tre dcartde
par une disposition contractuelle en vertu d¢ laquelle les par-
ties se référent & unc monnaie nationalec telle qu'elle a &té dé-
finie par une loi c¢n vigueur a 1l'époque de 1l'émission. IL'effet
de cette clause serait dec faire échapper la monnaie de 1'emprunt
gux conséquences des modifications pouvant survenir dans la va-
leur de la monnaie libelléec. Cette clausc rendrait superflue,
dan/s la plupart des eas, touite stipulation de clause-or ou d'op-
tion de change, étant donné que ic but de ces clauses secrait até
teint per 1l'adoption de la ré&gle précitéa.

L'alinéa 3 pese une régle dlinterprétation de la clausc-

ors Ainsi qu'il ressort du memorxandum rédigé par le Prof. Bas-

devant (Doc. I. L. 30) "le sens ée la clause-or 1la ol elle se ren-
"eontre a donné lieu parfois aw doute suivent: on s'est demandé
"si elle visalt un payemcent en piéces or de la soume due ou si
"elle Visaii\: un payement de cettc somme a sa valeur or, le paye-
"ment dtant effectud dans la monnaie ayant cours",

"TLa clausc—-or a été géndéralement interprétée dans ce
.',’second sems: la Cour Permanente de Justice Internationale a pro- -
."nonod en ce sens au sujet des emprunts serbes et des emprunts
"P4idraux brésiliens. On remarquera que la clause-or n'a de réel-
"le utilité que si on 1l'entend comme comportant 1'engagcment de
"payer & la valeur or. Ce sens apperalt clairement dans les do-
"ouments relatifs & certeins emprunts, notamment dans ces dernie-

"re années, Il est utile que cc point soit tiré au clair afin



"que; dés I'origine, chacun sache quels sont ses droits ou obli-
"gations. A cet effet i) serait bon de Taire accepter ici une
"régle diinterpritation velont pour les cuprunts futurs et
‘ﬂ'apfés laquelle la cleusce-or, sauf indications contraires suf-
"figsamment explicites; devrait 3tre interprétée comme prescri-
"vant 1l¢ servioce de lfoemprunt sur la base de la valeur or'.

| | L'Institut s'est rallid aux considératiore de . Basde-
vant et une régle interprétotive o &td rédigée conformément aux
conclusions susmentionndes, sfappuyant sur l'autorité d'une
Jurisprudence presque unanime,

Dans 1'étude préliminaire de 1'Institut, des doutes
avaient ¢té expriués sur lc point de savoir si le juge; dans
1tinterprétetion dec la clause-or; $tait 2ié aux indications ré-
sultent des actes de 1l ecuprunt, ou siil aurait pu déduire une
volonté corvrairc des parties‘d’autres circonstances de fait non
susceptibles d'équivoque. La solution la plus restrictive a &td
choisiec. On a considéré en effc¢t que, si l'on avait accordd au
jugc une libverté trop grandc dans le choix des éléments d'inter-
prétation de la volonté des partics, on aurait risqué de fairc
surgir lcs mémes divergences 4'interprdétation que le réglement
uniforune se propose justement dféliminer.

Parni les autres clauses, relatives au payement des
intéréts et du capital de 1'emprunt, qui ont soulevd des diffi-
cultés d'interprdtation, 11 y a lieu dc¢ mentionner lecs clausecs
contenant 1l'option dc¢ change et l'ontion de pléce.

Ces difficultés concerncnt principalement les points
sulvants: 1°) I'autc dc prdcision suffisante, on peut discuter
sur le point de savoir si le choix entre les diverses monnaies
prévﬁes au contrat pour 1lu scrvice de liemprunt appeartient au
créancicr ow au ddébiteur; 2°) Il se peut, dans certaines cir-

constances - p,cx. lorsqus 1lc créancier a la faculté de réclamor
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le peyement dans plusictirs paye - GUu'il ne soit facile de 505vine
L
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Lion de Cctiunge de la siausce d'option de place.

tées celle vantenant wne garantic de changec -
Ton oy . s ~
Une étunde comparde d= iz dostrine et de 1la jurispruden-

ce en la mavnierce a permis 4 1 'Institui Qo Géguger des diverses

législationy les principes suivants:

En . ce agui concexne la clause d° option &e change:s pour 1l'existence

de cette clause. 1l ne sufiit pas qu.e le montant de la dette ait
été 1ibellé en plusiours mcrnaies et que le payement puisse &ire
effsstué sur nlusieurs vlaces; i1 faut en outre que lo nombre des
wnités monétalrus cdues dans chague monnaie soit déverminé pcur

toute la durde Qe L'engagement. Ceitte clause es% destinde 4 don-
ner au créancier pa- le choix de la pilace sur laguelle il demande

le payement, le cho.x de la monnaie-.

Ex_ce cui concexme Ja clause c'option de place: elle a uniquement

o

pour but de metitres 1'éguivalent de la somme stipuiée & la dispo-
sition du porteur sur vne cu plusievrs places autres qus celle
de 1l'émission de Liepprunt, BElle 2 'implique qu’iun simple caloul
en vue de- Gdtermine: . diapres le sours du change; la scmme i‘e-—

présentant en la mo: naie de L: cholsie 1e montant de la
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dette, apres que ceini~cl aura été préalablement f£ixé en vertu

de le stipuiaticn principale,

In ce gui comcerne la ciausg de garantie de change: elle prévoit

1le payement en une sevle monnaie €T sur tne seuie place, Toute-
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fois étant Qonnd que e nombre duniités monétaires dues dans la
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stip2les en Ll -umequelesnque des autres monnaies calculée dans

1les conditi Long prdviees au contrat.

I@.GﬁnguLéme régle a €+é rédigde sur la base de ces con51cé*a~
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(sixiéme réglo: Délai uniforme de prescriptien des coupons et
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des titres)-.

Le fixation d'un délai uniforme de prescription des
actions en payement des intéré+ts et du capital des titres pa-
reft extrrmement utile si l'on considere la diversité des dis-
positions en vigueur dans les différents pays & ce sujet; cevte
diversité rend incertaine la situation du souscripteur qui nec
ée rend pas compte, au moment de 1l°adhésion & l'emprunt; du-
ddélai dens lequel il pourra exercexr ses droitse

Oe%ste unification niest pves exempte de difficuités.

insi quiil resscrt de 1'étude préliminaire de 1'Institut; les
dissemblandes entrc les systémes juridiques concernent solt la’
durée au délai de prescription, soiv la méthode suivie pour 1la
Pi%a+isn du ddlai. En cutre, dans certaines législations; s
lion admet que le délai de prescription fixé par la loi puisse
Btrc abrégé. on exslut quil puisse 8+re prolongé par conven-
tions d'aatres, enfin. interdisent toute medification conven-
tionnelle duv délai. |

T'edoption dfun délai de pres?® iptien uniforme devant
avolr lieu par convention entre Etats, les dlsp051J10n§ des lois
natisnales qui interdisent ou limitent la medifica%ion du délai
de prescription 1légal; ne pourront pas constituer un obstacle &
1'unification. Le délai de 10 ans; adopté par le Code fédéral

suissc des obligations, est celui qui semble s'adapter le micux
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aux exigences et aun rythme accéiéré des affaires et des opéra-~
tiong commerciales,

On peut su demander, en outre, s’ii convient d’établii
un délal wnique pour 1= prescription des coupons et des titros 2
ou s'il vaut mieux maintenir 1lg distinction suivie par la plu-
part des législations. La premidre solution, edoptée par le ri~

glement uniforme, a l'avantage de simplifier l'exdcution du

contrat,

Le délai de prescription devrait couri-= & partir du mo-
ment oY les intér8ts ou le capital cdes titres remboursables sbnt
devenus exigibles. IL'alinda 2 énonce un cas de stspension du
déial de prescription, qui “end 2 éviter que la prescription
tourne & l'avantage du débiteur en défaut, et au dommage de ses
oréanciers. OCette disposition &tabiit que la prescription ne
court pas lorsque le débiteur suspend le service intégral de
liemprunt,; & moins que cette suspvension ne soit la conséquence
d'un accord aveo les porteurs; elle s'appuie sur le principe
dfeprés lequel la prescription doit 8tre une sanction contre le
créancier négligent mais non une prime pour le débiteur en

défauto
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Le réglement uniforme vise & établir les dispositions
fondamentales qui régissent 1l'emprunt, sans entrer dans 1?énoncé
de prescripticns détailldes. Ces dispositions, cependant, ne
suffiront vas & trancher tcus les dlfférends pouvan* éventuelle-
ment se pxésenter en la matidre. Il s‘ecnsuit que le tribunal
internatibnal, eppelé & se prononcer sur les différends en ques-
tion9 ris@uerait de sc trouver quelgquefols dans 1'impossibilité

. , . s
d'exercc* son pouvoir- juridictionnel, & défaut de dispositions

de droit: mautéricL applicables & chaque espece.
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On pounrrait rumédier & cet inconvénient, soit par une
dispositi n renvoyant & wne loi nationalc donnde, dans les cas
nont réglés par le reglement uniforme, soi* par unc référence
gux principes généraux du droit, Si lion considdre que le re-
glement uniforme e €té congu dens le but d'dviter toute ques-
tion relative & la loi appliceble, la premidre solution ne paraf
treit pas tout-a-fait satisfaisante, bien que dens ce cas le
renvol & une loi nationale serait limité & quelgues pointsper-
ticuliers. : |

La disposition qui o été acdoptée prescrif que, Gans
les cas non réglés par le réglement uniforme, les principes
généraux du droit soient appliqués. Par cette cxpression; on
n'a pas entendu désigner les principes qui insﬁirent une légis-
lation donnée, ni les principes du droit naturel, mais les prin-
cipes juridiques qui peuvent &tre considéxrés comme reconnus paer
les nations civilisées (voir; par anzlogie, 1l'art. 38 du Statub
de 1la Cour Permenente de Justice Internationele).

" Cette solution élimindrait l'inconvénicnt relatif 4 la
détormination du droit applicables; toutefois elle n'est pas
excnpte de difficultés;‘en effet, il sera quelquefois assscg
malaisé de dégager de l'ensemble des législations les princi~

pes communs pouvant &tre appliqués dans chaque cas particulier.
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