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L' annee 1938 s' etant ecoulee sans apporter de solution au litige 

concernant l' emprunt 5 0 /0 1930 de la Banque. Centrale des Caisses 

Rurales de Credit de Finlande, il semble necessaire de presenter 

l' etat actuel de la quest ion en groupant les renseignements Ies plus 

recents et en notant Ies evenemenls survenus depuis que le Comite 

de Defense des Porte.urs d'Obligations a publie la premiere brochure 

relative a cette affaire, au debut de 1 • annee derniere. 

11 importe tout d' abord de signaler !' appel au remboursement lance 

par la Banque. Centrale des Caisses Rurales de Credit de Finlande. 

Cet etablissement cherche a rembourser aux porteurs leurs obliga

tions en monnaies depreciees : or, comme nous avo·ns eu plusieurs 

fois l' occasion de l' affirmer, une pareille pretention est absolument 

contraire aux stipulations claires et categoriques du tilre, precisant 

que les monnaies contractuelles s' entende·nt telles que, def inies par 

les lois monetaires en vigueur lors de l 'emission (pour le franc fran

c;ais, loi du 25 juin 1928). La creance du porteur se monte ainsi, sans 

equivoque possible, a environ 2.500 francs actuels, alors que la Ban

que Centrale des Caisses Rurales de Credit ne propose que 1 .420 fr. 

environ (sur la base de la livre depreciee). 

Devant cette attitude, le gouvernement franc;ais, comme il etait 

de son devoir, n' a pu que lier la question du paiement de l 'emprunt 

a celle du renouvellement du traite de commerce fra·nco-finlandais 

expire le 30 juin 1938. 

Pour bien situer la question, il importe de preciser que des repre

sentants des deux Comites de Defense s'etaient, conformement aux 

suggestions des ministeres. interesses, rendus a Helsingfors (Helsinki). 

pour prendre contact avec Ies organismes responsables finlandais. 

Cette demarche n' a abouti a aucun resultat positif a cause de. l' atti

tude incomprehensive de ces derniers. 

C' est alors que Ies restrictions aux importations finlandaises en 

France se sont trouvees aggravees, notamment en ce qm concerne 

Ies licences d'importation de bois et d'autres matieres. 

* * * 
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11 est permis de rappeler ici que c'est en partie grace a l'Emprunt 
dont il s • agit et a ceux consentis par l'Epargne F ranc;:aise tres liberale
ment au cours de periodes anterieures, que la prosperite economique 
de la Finlande a pu prendre un essor si considerable et dont Ies Fin
landais se montrent justement fiers. Ainsi, la revue commerciale 
finlandaise Mercator ecrivait recemment : « Nous devons effective
« ment reconnaitre que nous avons pu vivre dans des conditions 
« beaucoup plus heureuses que la plupart des autres peuples etc. n. 

A titre d 'exemple, on peut noter que le stock d' or et de devises de 
la Banque de Finlande a plus que triple depuis 1931. Actuellement, 
le Riksdag parait vouloir adopter un projet de loi visant a la reevalua
tion de ce stock, ce qui donnera une aisance d'autant plus grande a 
l'lnstitut d'Emission de la Finlande. 

Cette prosperite de Ia Finlande est egalement affomee par la voix 
autorisee de M. Risto Ryti, Gouverneur de la Banque de Finlande , 
dans la Revue Commerciale de Finlande de novembre 1938. 

* * * 

A l' occasion de l' appel au remboursement des obligations de Ja 
Banque Centrale des Caisses Rurales, il faut constater que la 
BELGIQUE ayant contracte en France, en 1934, un emprunt compor
tant des garanties identiques a celles de l' emprunt finlandais, publie Ies . 
modalites de remboursement des titres pour le I cr janvier 1939, et que 
ce remboursement est rigoureusement conforme aux stipulations du 
contrat d' emission, faisant ressortir aux environs de 2.500 francs le titre 
dont la valeur nominale etait de 1.000 francs en monnaie telle que 
definie a l' epoque de r emission 

D'autre part, la Jurisprudence s'est prononcee d'une fac;:on deci
sive. Dans un litige important ou la clause de garantie de change etait 
en jeu, le Tribunal Civil de la Seme a condamne une Societe Franc;:aise 
a assurer le service de sa dette en monnaie telle qu' elle avait ete 
stipulee dans Ies titres au moment de leur emission. 

De meme, dans le present litige, la Chambre des Referes de la 
Cour d'Appel de Paris a decide, a propos d'une action intentee par un 
porteur contre la Banque Centrale des Caisses Rurales de Credit que 
Ies coupons echus doivent etre payes « sous reserve n du droit pour Ies 
porteurs de reclamer par ia suite un complement de paiement sur la 
base du franc tel que defini par la loi du 25 juin 1928. 

L' etablissement debiteur s' est cependant refuse a l 'execution de 
cet arret ! ... 
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11 faut mentionner enfin, ne serait-ce que pour memoire, qu'on 
est alle en Finlande jusqu'a envisager un projet tendant a l'abrogation 
de la clause or, avec effet retroactif. Ce projet, hatons-nous de le dire, 
pour l'honneur du Riksdag, a ete ajourne. 

* * * 

L'Epargne Frarn;:aise a apporte a la Finlande, comme nous 
l'avons dit, des fonds considerables, et il convient notamment d'insis
ler a ce propos sur le fait que Ies souscripteurs de l 'emprunt de 
la Banque Centrale des Caisses Rurales de Credit de Finlande, ont 
verse leur argent contre la promesse qu'ils ne courraient aucun risque 
de change, grace a la garanlie solennellernent accordee par le Gou
vernement Finlandais et inscrite sur le titre . 

• • • 
A la suite du retentissement que ce litige a eu en France, tant 

dans le public que dans Ies milieux gouvernementaux et au Parlement 
meme, une polemique s'est elevee dans la presse finlandaise concer
nant le reglement de l'emprunt. 

II est a peine besoin de menlionner qu'aucun argument pertinent. 
soit en droit, soit en equite, n'a ete avance pour essayer de justifier la 
non-execution des engagemenls stricts el incontestables qui avaient 
ete assumes a l' egard de l'Epargne Franc;aise. 

Enfin, on ne peut passer t:ous silence le f ait que sur Ies 300 mil
lions de l'emprunt, il n'existe plus aujourd'hui parmi le public qu'un 
peu plus du tiers. Pres de 200 millions de francs de titres ont donc pu 
etre rachetes par la Finlande a un cours tres avantageux. 

On est d' autant plus surpris de I' intransigeance dont on fa1t 
preuve du cote finlandais que le monlant du litige se trouve considera
blement reduit. Par contre, Ies pertes subies par son commerce d 'ex • 
portation ainsi que la fermeture eventuelle de certains debouches par 
suite du non-renouvellement du traile de commerce, doivent causer 
un serieux prejudice a ce pays, sans compter }' atteinte portee a son 
bon renom. 

• •• 
Des donnees qui precedent, il ressort d'une fac;on irrefutable que 

l 'attitude des porteurs est en tous points iegitime ; il est donc permis 
d'exprimer le ferme espoir qu'un proche avenir verra assure le 
respect de leurs droits. 



COPIE DU TITRE (Extrait) 

Banque Centrale des Caisses Rurales de Credit 
Sociele Finlandaise au capital de 40.000.000 de marks finlandais 

Siege social a Helsinki (Fi·nlande) 

OBLIGATIONS 5 0/0 

d • une valeur nominale de marks-or finlandais 1.555 ,6 (le mark-or fin
landais contenanl O gr. 03789 d'or fin} ou de francs franc;ais 1.000, 
ou de livres sterling 8.0.10, ou de couro'nnes suedoises 146. 
ces diverses monnaies s'entendant telles qu'elles sont definies par Ies 
lois monetaires actuellement en vigueur (pour le franc franc;ais, la 
loi du 25 juin 1928), notamment en ce qui concerne l'equivalence en 
or tant pour la finesse que pour le ,poids. 

F aisant partie des 300. 000 obligations creees en vertu de l' ar
ticle 16 des statuts, par deliberation du Conseil d' administration en 
date du 5 fevrier 1930. 

Le paieme.nt des coupons et le remboursement des titres amortis 
seront effectues nets de tous impots finlandais et franc;ais presents et 
futurs. 

Interet annuel : marks-or finlandais 77,78, ou fr. franc;ais 50, ou 
8 shillings 1 /2 d., ou couronnes suedoises 7 ,30. 

Payable par moitie les 15 fevrier et 15 aout de chaque annee. 
Objet de l'emprunt. - Le produit du present emprunt sera, sous 

le controle du gouvernement finlandais, employe exclusivement a des 
prets a des municipalites rurales finlandaises ou a des prets garantis 
par hypotheque sur des proprieles agricoles situees en Finlande . 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 

Monnaies et lieux de paiement. - Le paiement des coupons et 
le remboursement des titres seront effectues au choix des porteurs, 
en Finlande e'n rnarks-or finlandais, a Paris en francs franc;ais, a 
Londres, en livres sterling, ou a Stockholm en couronnes suedoises, 
sur Ies bases indiquees ci-dessus, 

Version faisant foi. - En cas de contestation, le texte franc;ais 
de la presente obligation fera seul foi. 

Helsingfors, Huhtikuussa 1930, 

Le gouvernement de la Republique de Finlande, dfiment autorise 
a cet effet par la loi du 1 or avril 1927, garantit sans condition le paie
ment regulier des interets et de l'amortissement de ces obligations, 
et generalement toutes charges assumees par la Banque Centrale des 
Caisses Rurales de Credit du chef du present emprunt. 
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Appel au remboursement des Obligations 
de la Banque Centrale 

des Caisses Rurales de Credit 

(Journal ofjiciel de !a Republique Franraise du 13 maz 1936) 

BANQUE CENTRALE DES CAISSES RURALES DE CREDIT 

a Helsingfors (Finlande) 

Ayant emis en 1930, en ve.rtu d' un contrat en date du 7 fevrier 
1930, 300.000 obligations de 5 0/0, d'une valeur nominale de marks 
finlandais 1.555,6, ou de francs frarn;ais 1.000, ou de livres sterling 
8-0-10, ou de couronnes suedoi!::.es 146, chacune, nous avons l'hon
neur d'annoncer que nous procederons, le 15 aout 1938, au re.rnbour
sement au pair de loutes les 0bligations de cet emprunl restant encore 
en circulation. Le remboursemenl des titres se fera, au choix du 
porteur, en marks finlandais, en francs franc;:ais, en livres sterling ou 
en couronnes suedoises, en vigueur, aux guichets de la Banque de 
Finlande, Helsinki, du Credit Lyonnais, de la Banque de Paris et des 
Pays-Bas, du Comptoir National d'Escompte de Paris et de la Societe 
Generale pour favoriser le developpement du commerce et de l'indus
trie en France, Paris, et de la Stockholms Enskilda Bank, Stockholm . 
Les titres pourront aussi nous etre e.nvoyes directement pour etre 
rembourses, au choix du porteur, dans une des devises enumerees 
ci-dessus. T oute obligation presentee au remboursement devra etre 
munie de tous Ies coupons non echus a la date fixee pour le rembour
sement ; le montanl des coupons manquants sera deduit du capital 
a rembourser. Le 15 aout 1938, toute obligation se rapportant a cet 
emprunt cessera d 'etre productive d' interet. Les porteurs de titres 
qui desireront presenter leurs obligations au remboursement avant la 
date de l'echeance seront admis a le faire., mais dans ce cas, on 
deduira du coupon payable le 15 aout 1938, l'equivalent de l'interet 
dont il aura ete productif depuis le jour de rembourseme·nt jusqu'a la 
date indiquee. 

Helsinki, le i0 mai 1938. 

Osuuskassojen Keskuslainarahasto Osakeyhtio 
(Banque Ce:ntrale des Caisses Rurales de Crcdit) 
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(/ournal Officiel de la Republique Fran~aise du 8 novemlJre i938) 

Debats parlementaires 

CHAMBRE DES DEPUTES 

QUESTIONS ECRITES 

6.757. - M. Michel Walter expose a M. le Ministre des 
Finances : 1 ° qu' en fevrier 1930 la Banque centrale des caisses 
rurales de credit de Finlande emit en France un emprunt 5 0/0 avec 
garantie de change (le franc franc;:ais, entre autres, devant s'entendre 
tel que defini par la loi monetaire du 25 juin 1928 en ce qui concerne 
l 'equivalence en or tant pour la finesse, que pour le poids) ; 2° que 
le gouvernement de la republique de Finlande, dOment autorise 
a cet effet par la loi du 1 er avril 1927, garantit sans condition le paye
ment regu lier des interets et I' amortissement de ces obligations ; 
3 " que, malgre la situation florissante de la Finlande et le fait que 
dans les echanges entre la France et la Finlande cette. derniere est 
largement benefic.:1aire, le debiteur pretend s' acquitter du service de 
l 'interet et de l' amort1ss~ment en monnaies depreciees ; et demande 
ce que compte faire le gouvernement franc;:ais pour obtenir du gou
vernement finlandais le reglement equitable des interets franc;:ais 
ainsi spolies en Finlande, et s • il n· estime pas qu' il serait opportun 
de regler cette question au moment de l 'elaboration du prochain 
accord commercial. (Question du 9 juin 1938). 

REPONSE. - Le gouvemement suit avec la plus serieuse attention 
la question de l'emprunt or 5 0/0 1930 de la Banque Centrale des Ca,s
ses Rurales de Credit de Finlande, qui beneficie de la garantie incon
ditionnelle du gouvemement de la Republique de Finlande. II est deja 
intervenu a plusieurs reprises aupres du gouvemement finlandais en 
vue d'obtenir que le service soit assure dans des conditions conformes 
aux droits contractuels des porteurs et il n'a pas manque de soulever 
de nouveau la question au cours des negociations commerciales qui ont 
ete ouvertes le mois dernier entre Ies deux pays et qui n'ont pu jusqu'a 
present aboutir. 

PIECE n ° 3 
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Extrait du ]ournal Ofjiciel de la Republique Franc;:aise 

d u 5 octobre 1938 

MINISTERE DU COMMERCE 

A vis aux importateurs 

11 resulte des dispositions figurant a u J ournal Off iciel du l '' oc
tvbre 1938 que Ies importations des marchandises d' origine finlandaise 
soumises a des mesures de contingentement et relevant du Ministere 
du Commerce sont suspendues jusqu'a nouvel ordre. 

Seront toutefois admises a I' importalion Ies marchandises quc: 
l'on justifiera, selon Ies modalites prevues a l'article 11 du Code des 
douanes , avoir ete expediees directement pour la France avant le 
1 ,... octobre 1938 et qui seront declarees pour la consommation sam 
avoir ele placees en entrepot ou constituees en depot. 

-

Balance comn1erciale franco-finlandaise 

Extrait du ]ournal Officiel de la Republique Franc;:aise 
du 16 decembre 1938 

MIN!STERE DES FINANCES 

Direction G enerale des Douanes 

1 

l 
lmportations Exportations 

1 

1 
en France de France 

( en fra ncs) (en francs) 

1 
11 premiers mois de l 'annee 1937 385.435.000 91.971.000 11 

11 premiers mois de l 'annee 1938 1 253. 255. 000 110.329.00o [\ 
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Extraits du journal Le T emps du 21 novembre 1938 

Finances finl andaises 
et engagements in ternationaux 

En etudiant le projet de loi en vue d' une reevaluation de l' en
caisse-or de la Banque de Finlande (Temps du i8 novembre), nous 
avons souligne brievement 1 'augmentation importante de ses reserves 
monetaires pendant Ies sept dernieres annees. La progression - qui 
se trouve illustree par le ta bleau ci-apres - est d' autant plus remar
quable que, dans la plupart des autres pays, le mouvement desdites 
reserves a ete. comme on le sait, en sens inverse. 

Circulation Stock d'o r 
fiduciaire et de devises 

(en millions Annee 
(moyenne) de marks finlandais) 

1926 
1928 
1931 
1932 
1933 
1934 
1935 
1936 
1937 ........... . ....... . .. · · · · 
23/ 10/37 ......... . ........... . 
22/ 10/38 ..................... . 

1 .307 
1.548 
1.229 
1. 135 
1.096 
1.225 
1.320 
1.471 
1.860 
1.946 
2.032 

1.383 
1.168 

899 
811 

1. 120 
1 395 
1.677 
1. 787 
2.508 
2 633 
2.706 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ' .. .............. . 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ' ......... . 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ' ................. . ....... . 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 

Pour donner une idee de la situation favorable que conna1t actuel
lement ce pays, nous ne saurions mieux faire que de citer un extrait 
des donnees qu'un des principaux journau:x de Finlande, le J\,fercator , 
vient de publier sur la situation financiere generale : 

« Notre dette d'Etat, qui etait a la frn de l'annee 1931 (donc peu 
apres l' abandon de l' etalon-or et lorsque le cours du dollar etait de 
57 marks contre un cours actuel de 48 marks) d'un peu plus de 
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5 milliards 8, ne s'eleve acLuellement qu'a 3 milliards 7 a peine de 

marks fmlandais. Il y a donc une diminution de 2 milliards l, soit 

environ 40 0/0. 
Le chiffre actuel de la delle ne represente que l .000 marks par 

tele d'habitant, alors que celle de la France esl de 13.500. 

Ce developpement heureux merite d'etr~ specialement souligne, 

etant donne son caractere exceptionnel el en tenant compte de Ja situa

tion internationale actuelle. En effel, pour tous les pays, la tendance 

generale de ces dernieres annees etail au contraire une augmentation 

des dettes d'Etat et ce, dans des proportions considerables. 

La situation economique de notre pays trouve donc son apprecia

Lion exacte seulement lorsqu' on la compare avec la situation des autre-, 

pays. 
Nous devons honnetement reconna1tre, ainsi que nos voisin:; 

scandinaves, que nous avons pu vivre dans des conditions beaucoup 

plus heureuses que la plupart des autres peuples, et cette situation 

nous dicle le devoir d' augmenter encore nos forces pour conserver la 

position acquise. n 

N. B. - La Commission des Finances du Riksdag a appruuve ces 

jours-ci le JJrojet du gouvernement tendant a la reevaluation du stock

or et de devises etrangeres. Le vote de cette loi aura ])Olli' effet d,e 

presque doubler la valeur nominale ele l'encaisse act1iellement de marks 

finlandais 2.706.000.000. 



Extraits de la Revue Commerciale de Finlande 

numeros 3-4 de novembre 1938 

La Finlande et son . aventr economique 
par M. Rislo Ryti, gouverneur de la Banque de Finlande 

... Les placements faits dans l' agriculture, dans I' industrie et dans 
Ies autres domaines de notre vie economique se sonl montres solides 
et bien consideres. C'est pour beaucoup a ces piacements que nou;; 
devons Ies progres economiques qui se sont accomplis depuis 1930. 
ll est assez naturel qu ' il se soit ecoule plusieurs annees avant qu'il soit 
possible d'en percevoir Ies res11ltats ; c'esl grace a eux que la Finlande 
a pu rembourser rapidement, en plus des emprunls qui Ies avaienl 
couverts, une portion considerable de ses autres emprunts a l'etranger. 
Nos engagements a 1' etranger ont ete reduits a 2.000 millions de 
markkas, chiffre nettement inferieur a celui d ' avant la guerre . 

. . . Communes, etablissements de credil et entreprises industrielles 
ont egalement profite des conditions qui prevalaient pour stabiliser 
leurs finances. 

Ce progres est du avant tout a une balance commerciale favora
ble. Oepuis beaucoup d'annees, le commerce exterieur de la Finlande 
a presente un surplus considerable a l'exportation. C'est ainsi qu'il 
a ete possible de reduire la dette etrangere du pays . 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. 
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E1nprunt exterieur belge 5 1/2 % 1934 
de 600.000.000 de francs franc;ais 

L' avis publie au J ournal officiel du 21 decembre 1938 annonce 
Ies modalites du remboursement de ces titres. 

Cet emprunt fut emis en 1934 avec une clause stipulant que les 
monnaies d 'emission « s. entendent telles qu 'elles etaient defmies par 
les lois monetaires en vigueur au 23 novembre 1933, notamment en 
ce qu1 concerne l 'equivalence en or, tanl pour le titre que pour le 
poids ». 

Le titre est de : 1.000 francs 281,82 belgas de capital nominal. 

La teneur du belga de 1933 etait de 209, 11 milligrammes d'or. 

La teneur clu belga actuel est de 150.632 milligrammes d'or. 

Le coefficient de deprecialion est de 1.3882. 

Pour se conforrner au texte de l' emission, le Couvernemenl belgc 
a portc le nominal du titre a belgas 391,35, c'cst-a-dirc qu'il a maiore 
la valcur du titre dans la proportion de la depreciation du belga 
(belgas 281,82 x 1,3882). 

Les porteurs fran~ais qui onl la faculte d • encaisser le titre au cours 
du jour du bclga voient leurs obligations remboursees a 

2.500 francs environ 

Les Litres vises par ccl avis seront mis en paiement le 1'"' janvier 
1939 

• 
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Extraits_ du juge.ment rendu en novembre 1938 

par le Tribunal Civil de la Seine 

dans l' affaire 

d e la Societe Anonyme des Services Contractuels 

des Messageries Maritimes 

Attendu que Ies titres de cet ernprunt contiennent la clause sui
vante : « le principal et l' interet de toutes Ies obligations en circulation 
« seront payables aux guichets des agents fi scaux, la Royal Bank 'Jf 
« Canada a Montreal ou a Toronto , en monnaie or du Dominion du 
« Canada egale a l ' etalon d e poids et de finesse existant au 1 cr jour de 
cc mai 1927 >>. 

Attendu qu' il appert a l' evidence des mentions portees tant au 
titre qu' au prospectus que dans le but d' attirer Ies souscripteurs, la 
Societe defenderesse leur a promis le paiement d' une valeur deter
minee et stable , qui soit a l'abri des fluctuations monetaires ; qu'elle 
precise en rea Ii te qu' elle leur assure ra le versement d' une certaine 
quantite d'or, la monnaie de paiement n' etant indiquee que comme 
signe representatif de cette quantite d' or ; 

Attendu que l' emprunt contracte par b Societe defenderesse, 
Societe franc;:aise , au Canada et en Hollande, comporte un double mou
vement de fonds de pays a pays ; qu' il presente. donc incontesta
blement le caractere d' une operation internationale ; 

Qu' en specifiant en effet que la societe emprunteuse serait debi
trice d' une quantite d' or determinee, elles entendaient precisement 
soustraire leurs conventions a toutes mesures legislatives susceptibles 
de diminuer le montant de la dette , en modifiant le poids et le titre du 
dollar or ; 
.......... . ... .. ........................ . ............. . . . .... ·'· 

Attendu que , de son cote , le legislateur franc;:ais a proclame la 
validite de la clause or dans Ies paiements internationaux ; 
............. . ........ ' ....... . ...... . ... . .................... . 

PAR CES MOTIFS : 

....... . ..... . ...... . . .............. . .... . ......... . .. . . . ...... 
Condamne la Societe Anonyme des Services Contractuels des 

Messageries Maritimes a payer a la Societe demanderesse, avec lea 
interets de droit , a Amsterdam , en florins hollandais, au cours du jour 
du paiement a intervenir , la contre-valeur d e la somme de 30 dollars 
canadiens-or du poids e t du titre de l 'etalon du 1 "' mai 1927 . .. 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 
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Extraits de l' arret 

de la Cour d' Appel de Paris 
dans l'affaire de la Banque Centrale 

des Caisses Rurales de Credit 

Chambre des Referes 

A udience du 22 fevrier 1938 

............................................................... 

Considerant que X ... demande la confirmation de l' ordonnance 
attaquee ... 

.. . Considerant que la pretention de X ... de toucher ses coupons 
en francs de juin 1928 para1t serieuse ... 

PAR CES MOTIFS 

Declare la Banque Centrale des Caisses Rurales de Credit rece
vable, mais mal fondee en son appel ; 

Confirme l' ordonnance de ref ere en ce qui concerne la nomination 
du sequestre et la mission donnee, mais faisant droit a l' appel incident, 
dit que les reserves seront faites en vue de reclamer un complement 
de paiement sur la base du franc-or tel que defini par la loi du 
25 juin 1928 ; 

............................................................... 

PIECE n° 9 



Extraits d • un article publie le 20 novembre 1938 

dans le plus important journal finlandais, 
( Helsingin Sanomat» 

« On en est arrive au point qu'il faut absolument entrer en nego
ciii.tion avec les porteurs d'obligations, au lieu de s'engager dans une 
voie de parti pris et d'entetement qui n'est meme pas legale. n 

« Or, il faut bien le remarquer, les preteurs ont pris en conside
ration l' eventualite de la baisse des changes, et c • est pour cette raison 
tres claire que la clause du franc-or a ete introduite. Nous avons donc 
librement accepte cette clause, sans y etre contraints ni forces par 
personne ; bien plus, le risque qui en decoulait nous etait parfaitement 
connu. n 

PJECE n° 10 



!MPRIMERI[ J.-J. DURAND 
132, rue Montmarlre, 132 
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