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AVANT-PROPOS

Le rapport de la Chartered (British South Africa Cy) a paruil y
a quelques jours et ce document étail anxieusement attendu par le monde
des affaires. Depuis Uorigine de la Compagnie jusqu'en 1910, les bilans
successifs s'élaient en effet soldés par des déficits qui allaient, il est vrai,
en décroissant; I'exercice 1909-1910 enfin se cloturait par un léger excé-
dent de recelies el c'est pourquoi il élait intéressant de voir si les résultats
de 1910-1911 montreraient un nouveau pasenavant. Le rapport qui vient
d’étre publié fait disparaitre toute appréhension a ce sujel; il est bien
évident que les pays de I Afrique Centrale, et la Rhodésie en particulier,
se sont, pendant ces derniers temps, développés d'une fagon prodigieuse.
A notre avis, la Rhodésie est maintenant a Uordre du jour et, apres une
longue periode critique, la Chartered Cy nous semble avoir atteint deésor-
mais Udage d'une maturité féconde. C’est pourquoi, devant Uessor que
doivent nécessairement prendre, dans un avenir trés prochain, les actions
de la British South Africa Cy, nous avons cru intéressant de faire, dans
cette pelite brochure, Uhistorique succinct de la Chartered depuis ses ori-
gines, en indiguant sa situalion financiére actuelle et ses perspectives
d’avenir. Nous y joignons une étude des Chemins de fer rhodésiens et des
Beira Railways, dont le développement a été éqalement trés remarquable
aw cours de ces derniéres années. Les chiffres que nous publions ont été
puisés aux rapports et autres documents officiels que les secrétaires des
Compagnies inléressées ont ew Uobligeance de mettre a notre disposition.

Nous devons a Uamabilité de la Chartered 'y de powvoir reproduire,
a la fin de cette brochure, la carte officiclle de la Rhodésie éditée par elle
et dont elle a bien voulu autoriser un lirage spécial a notre intention.

BANQUE HENRY DUPONT.
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CHAPITRE PREMIER

Apercu géographique et historique de la Rhodésie.

La grande colonie anglaise du centre de I'Afrique, connue sous
le nom de Rhodésie, occupe un vaste quadrilatére borné : au nord,
par le Congo Belge: au sud, par le fleuve Limpopo et le Transvaal :
4 l'est, par la colonie portugaise de Mozambique; a 'ouest, par les
possessions allemandes et portugaises du sud-ouest africain.

Au point de vue géographique, Ja Rhodésie est divisée par le
Zambéze en deux régions bien distinctes : la Rhodésie du Nord, encore
imparfaitement explorée au point de vue minier, mais o de nouvelles
découvertes sont faites tous les jours; la Rhodésie du Sud, la plus
connue et jusqu’a présent la plus riche, qui couvre 150.000 kilomé-
tres carrés et se compose de deux grandes provinces porlant les noms
de Matabeleland, a I'ouest, et Mashonaland, a I'est.

Contrairement i I'opinion généralement répandue, la découverte
de I'Afrique du Sud, et nolamment de la Rhodésie, ne remonterait pas
seulement & I'époque de Barthélémy Diaz et de Vasco de Gama. On
prétend que toute cette région était parfaitement connue des Anciens
el que c'est elle qui aurait fourni les fameux trésors de la Reine de
Saba, que rapportaient d'Ophir, a travers la Mer Rouge, les navires du
roi Salomon. Des savants allemands affirment d'une facon formelle que
I'Ophir de I'Ecriture n’est autre que la ville de Sofala, qui se trouve
prés de 'embouchure du Zambéze, en face de Madagascar. On a re-
trouvé a cet endroit les ruines de vastes constructions dont les mu-
railles, hautes de 30 pieds, se composent de blocs de pierre noire
taillée.
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Quant & la reine de Saba, son vrai nom serait Sabia, nom que
porte un fleuve qui se jette dans 1'Océan Indien, un peu au sud de
Sofala. Un savant hiérographe anglais évalue & 900 millions de livres
sterling, d'aprés les données laissées par I'Ecriture, I'or liré de
cette contrée par le roi Salomon.

Apres les grandes invasions des Barbares et la chute des Empires
d’Orient et d’Occident, au milieu de I'effondrement des civilisations
antiques, on ne retrouve plus aucune mention de ces régions jusqu’a
I'époque de Vasco de Gama. Toutefois, on est moralement certain
que les Arabes ne cesserent point de trafiquer de I'or et de I'ivoire sur
les rives du Zambeze, de la Sabia et du Limpopo, pendant toute la
durée du Moyen-Age.

A la fin du xve siccle, Barthélémy Diaz et Vasco de Gama dou-
blerent le Cap de Bonne Espérance et explorérent la cote orientale de
I'Afrique et le bassin du Zambéze. Aprés eux, leurs compatriotes Por-
tugais acheverent la conquéte de cette partie de la péninsule afri-
caine. Ils retrouvérent et travaillérent les anciennes mines; mais
a partir de 1650, ils en négligérent I'exploitation, pour porter leurs
efforts vers le Nouveau-Monde, vers le Brésil.

Depuis cette époque, de nombreux explorateurs n’ont cessé de
sillonner cette contrée ; I'Ecossais Bruce, en 1793, et, plus récemment
encore, en 1864, le savant allemand Carl Mauch, qui découvrit
les gisements auriferes de Tati, ont retrouvé et décrit les mines aban-
données exploitées dans I’Antiquité. Enfin, c’est & Chitambo, dans la
Rhodésie du Nord-Est, que mourut David Livingstone aprés qu'il edt
été retrouvé par Stanley 4 Ujiji, dans I’Afrique orientale allemande,
au cours d'un voyage d’exploration dont I’histoire est connue de tous.

Tout ce pays fut, pendant le siécle dernier, le théitre de guerres
sanglantes entre les diverses peuplades Zoulous, Mashonas et Matabélés,
qui prirent four & four la suprématie. Les Boers, repoussés de la région
du Cap vers le nord par l'invasion anglaise, eurent également des
luttes & soutenir contre les Matabélés. Ces derniers gouvernaient en
maitres sous le régne de Lobengula lorsque, en 1889, se produisit
I'évenement considérable qui devait conquérir définitivement cette
contrée A la civilisation ; nous voulons parler de la créalion de la
Chartered Company, dont I'histoire est devenue, depuis cette époque,
Phistoire méme de la Rhodésie.



CHAPITRE I

Origines de la Chartered Company.

Si David Livingstone fut le premier a ouvrir la Rhodésie a la domi-
nation anglaise, I'honneur de I'avoir organisée au double point de vue
politique et économique et d’en avoir fait un des plus beaux fleurons
de la Couronne d’Angleterre en revient enticrement & I'homme qui loi
a donné son nom, & celui qu'on a appelé le « Napoléon du Cap ». Le
véritable fondateur de la Rhodésie est Cecil John Rhodes, qui a bien
mérilé de dormir son dernier sommeil au pied des Matopo Hills, dans
un des sites les plus sauvages et les plus grandioses de cel immense
domaine colonial.

En 1888, Cecil Rhodes était alors administrateur de Ja de Beers, 4
Kimberley et directeur-gérant de la Consolidated Goldfields. A cette
époque, commencait déja i se manifester entre le Président Kruger et les
Anglais 'animosité qui devait, onze ans plus tard, provoquer la guerre du
Transvaal. Ayant apprisque le Président Kruger se préparait 4 envoyer
un émissaire a Lobengula, roi des Matabélés, i Bulawayo, pour traiter
de la concession des gisements auriféres dont la présence venait d'étre
reconnue dans la Matabeleland, Cecil Rhodes, aprés s'¢lre entendu avee
son collegue C. D. Rudd, délégua secrétement ce dernier a la Cour de
Lobengula, vers le milieu de 1888. Ce voyage s'effectua sans que le Pré-
sident Kroger en ent connaissance, et, arrivé 4 deslination, Rudd
entama avec le souverain négre des négociations ayant pour but 1'obten-
tion du monopole exclusif de I'exploitation des mines sur tout son
terriloire. Lobengula se trouvait alors dans des dispositions d'espril
singulierement favorables aux projets de M. Rhodes. Le bruitdes richesses



i

auriféres du Matabeleland s’était bien vite répandu parmi la foule
des aventuriers que la recherche de I'or avait attirée au Transvaal; il
se rendait comple que son terriloire allait étre envahi. Il préféra concéder
- un monopole moyennant lequel les concessionnaires s’obligeaient de
Jeur ¢6té a aider le roi & maintenir la paix et 'ordre dans son royaume.
Ils devaient en oulre mettre a la disposition du roi une canonniére
sur le Zambeze, lui livrer 1.000 rifles Martini avec 100.000 carlouches
et lui servir une pension de £ 1.200.

Mais le Matabeleland étant situé dans la portion de I'’Afrique
que I'Angleterre avait déclaré étre « dans sa sphére d'influence »,
pour donner une valeur & la concession, il fallait amener Loben-
gula 4 la faire sanctionner par le Gouvernement brilannique. C'est ce
que M. Rudd sut obtenir, non sans quelques difficultés et, au mois
de mars 1889, une mission de Matabélés arrivait & Londres, portant & la
Reine une demande de protectorat et venant soumettre a sa sanction
I’arrangement intervenu avec M. Rudd pour favoriser le développe-
ment de I'industrie miniére du pays et des contrées limitrophes.

La mission était composée de deux chefs choisis parmi les plus
notables et portant les noms de Babyjan et de Muschele, I'un doué,
parait-il, d’'une mémoire prodigieuse, I'aulre reconnu comme le pre-
mier orateur du Matabeleland.

Les deux envoyés avec leur suite avaient traversé la Colonie du
Cap en grande pompe. Uneréception princiére leur fut faited Londres,
la reine leur donna & Windsor une audience restée secréle et ils
repartirent aprés quelques semaines, au cours desquelles on ne
négligea rien pour leur donner une haule idée de la puissance britan-
nique.

Plusieurs mois se passérent pendant lesquels le silence le plus
complet s’était fait autour de celte question; on savait seulement que
le Gouvernement porlugais, par I'entremise de son consul a Cape
Town, avait notifié qu’il ne reconnaissait pas 4 Lobengula le droit de
disposer en quoi que ce soit du Mashonaland, qui forme une portion de
la concession et, de plus, le bruit s'étail répandu que des concurrents
s’élaient présentés contre M. Rhodes, prélendant avoir oblenu du roi Lo-
bengula des concessions analogues & la sienne.

Les choses en étaient la quand, le 15 octobre 1889, parul a
Londres dans le Times un important article qui fit sensation dans le
monde des affaires. C’était I'annonce officielle de la Charte Royale
octroyée & la British South Africa Company. Semblable 4 la fameuse
Compagnie des Indes et & la grande Compagnie Hollandaise des Indes
Orientales, qui avaient droit de souveraineté sur leurs conquétes et
qui ont fondé, Ja premiere, 'Empire des Indes et I'autre, Ja Colonie du
Cap, la British South Africa Company recevait du Gouvernement
I'administration et I'exploitation des vastes territoires qui forment
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aujourd’hui la Rhodésie. Cecil Rhodes était nommé administrateur-
délégué et la charle lui conférait des pouvoirs extraordinaires, non
seulement pour sa compagnie, mais encore pour les inléréts généraux
de 'Empire; il devenait ainsi, en fait, le véritable roi du Matabeleland.

La reproduction in-extenso de la charte ne rentrerait pas dans le
cadre de cet ouvrage; ce document contient 35 articles et porte. avec
la date du 29 octobre 1889. la signature de la Reine Victoria.

Une charte supplémentaire a ét¢ donnce plus tard 4 la date du
8 juin 1899,

La concession visée par ces documents ne comprenait que les
148.575 milles carrés composant la Rhodésie du Sud, immédiatement
au Nord du Transvaal. Mais le privilege accordé a la British
South Africa lui permettait, sans aucune restriclion, l'extension de
la concession vers le Nord. Néanmoins, les représentants du Gouver-

‘nement Britannique insistérent beaucoup aupres de Cecil Rhodes pour

qu'il ne cherchit pas & s’agrandir en dehors de la Zambésie; il est
heureux que ce dernier n’ait pas tenu compte de ces conseils, puisqu’au-
jourd’hui, grace a ses efforts, la contrée administrée par la Chartered
couvre un territoire de plus du double de la superficie premiére.

C'est donc de 1889 que date réellement I'histoire de la Rhodésie.
Avant d'entrer dans les délails de l'organisation de la British South
Alrica Company, nous devons dire que l'occupation anglaise de la
conlrée ne se fit passans une certaine résislance de la part des indigénes.
Une premiére fois, en 1853, les Matabélés ayant attaqué leurs anciens
ennemis et voisins, les Mashonas, les colons européens furent obligés
d’intervenir; un peu plus tard, en 1896-97, un souleévement général des
Matabélés éclata contre la domination blanche et obligea la Compagnie
i une mobilisation de troupes, Ces deux expéditions nécessilerent des
dépenses élevées qui figurent encore aujourd’hui aux bilans de la
Chartered, la premicre pour £ 119.900 et la seconde pour £ 2.587.400.



CHAPITRE I

Organisation financiére de la Chartered.

Conseil d’administration : Mgr. le Duc d’Abercorn, K.G., Président; M. Roch-
fort Maguire, Vice-Président; P. Lyttelton Gell; Right Hon. Sir Starr Jameson, baro-
net; Hon. Sir Lewis Michell, C. V. O.; H. Birchenough, C. M. G. ; Most Hon. Marquis
de Winchester; Otto Beit.

Siege social : 2, London Wall Buildings, Londres, E. C.

Directeur genéral : H. Wilson Fox.

Secrétaire : D. E. Brodie.

Secrétaire-adjoint : A. P. Millar.

Chef des titres : R. C. Bolton.

Chef-adjoint : F. C. Appleton.

Bureau de renseignements et d'émigration : 138, Strand, Londres W.C,

Bureau d'émigration en Ecosse : 140, Buchanan Street, i Glasgow.

Rhodésie du Sud : Administrateur : Sir William Milton, K. C. M. G., Govern-
ment House, Salisbury.

Rhodésiedu Nord : Administrateur : L. A. Wallace, C. M. G., Government House,
Livingstone.

Représentant Commercial en Sud-Afrique : P. S, Inskipp, a Bulawayo.

Ingénieur résident en Rhodésie: A. H. Ackermann, & Bulawayo.

Directeur du Cadastre : C. D. Wise, & Salishury.

Chemins de fer :

Ingénieurs-Conseils a Londres : Sir Douglas Fox et associés.

Ingénieur-Conseil en Rhodésie : Sir Charles Metcalfe, baronet.

Agent & Cape-Town : W. Olive.

Correspondants a Paris : Compagnie francaise de Banque et de Mines, 20,
rue Taitbout.

La British South Africa posséde le controle absolu de tout le territoire
anglais situé au nord du Limpopo et & 'ouest du Nyassaland; le tout
a une superficie d’environ 440.000 milles carrés, ¢’est-a-dire supérieure
a celles de la France, de I'Allemagne et de la Suisse réunies. Le
droit d'user du nom de Rhodésie pour toute Ja contrée formant sa
sphére d'influence lui a été officiellement octroyé par le Gouverne-
ment anglais.
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La Chartered est donc, en fait, le véritable propriétaire de la Rhodésie;
elle a la faculté de donner i toute société des concessions de chemins
de fer, de mines et de terrains, de percevoir le timnbre, les impdts
el les redevances sur toutes les expluitations commerciales et indus-
trielles (¥); d’organiser la justice, les postes et télégraphes; d'édicter
des lois et des décrets et, en un mot, d’administrer la contrée suivant
les droits absolus que lui confere sa charte.

Le territoire de la Rhodésie est gouverné par un Administrateur
nommé par la Compagnie et approuvé par le Gouvernement anglais. Il
est assisté d'un Comité exéculif composé d’au moins trois membres
nommeés par la Chartered et approuvés par le Ministre des Colonies. Le
Comité législatif se compose de I’Administrateur, cing représentants
de la Compagnie, approuvés par le Ministre, et sept membres élus par
les colons inscrits sur les listes ¢lectorales.

Le budget de la Charlered est celui méme de la Rhodésie; la
Compagnie a un intértt dans toutes les entreprises qu'elle concede,
en méme temps qu'elle fait face a toutes les dépenses nécessaires
& Padministration, la police et la défense de la colonie.

Le capital originel de la Chartered était de £ 1.000.000 en actions
de £ 1: il a été par la suite augmenté successivement jusqua £ 9 mil-
lions, son capital actuel.

Le tableau suivant indique les étapes suivies par cette augmentation :

Capital Par  Offertes anx
porlé I'émission actionnaires
Dates. a de au prix de
£ £ £
L e S —— 1.000.000 (capital initial)
Novembre 1893. . . .  2.000.000 1.000.000
Juillet 1895 . . . . . 2.500.000 500.000 3.10.0
Novembre 1896, . . .  3.000.000 500.000 2
Février 1897, . . . . 3.500.000 500.000 2
Avril 1898 . . 250.000 2
Avril 1898 . . . . . .  5.000.000 Janvier 1899 . 625.000 2.10.0
Février 1904 . 431.530(**)1.13.9
Octobre 1904, . . . . 6.000.000 1.000.000 1. 1.0
Mars 1908 . . . . . . 9.000.000 (capital actael, dont £ 8,057.077 émises).

") La redevance payable a la Chartered sur le prixde vente des terrains aux Sociétés
miniéres, fixée d'abord a 50 ¢/, du prix d’achat fut, par la suite, réduite & 30°/,. Elle
se caleule aujourd’hui dapres le tagleau suivant pour les mines qui commencent i

produire de 1'or :
1° Production mensuelle de moins de £ 100 . . . . . . Rien
2 Production mensuelle entre £ 100 et £3.000. . . . 21,27/
3 Production mensuelle de plus de £ 3.000 . . . . . . 5%/,

4 Production totale supérieure 3 £ 3.000 et obtenue par
des minerais donnant plus d'une once d'or par tonne. T 1/2 °/,
5° Si la valeur totale dépasse £ 3.000 et est obtenue par
au moins 5.000 tonnes d'une teneur wmaxima de
22 shillings partonne . .. .« -« . ... 3172 ¢/,
6 Si la valeur totale dépasse £3.000 et est obtenue par
’ au moins 10,000 tonnes d'une tepeur maxima de
16 shillings par tonne . + « . « . . . ... « 21724,
(**) Les £ 193.240 formant le solde de cette émission de £ 625.000 ont été données
Elllm ¢change aux porteurs d’obligations Rhodesia Railways, suivant les accords de Ja
riered avec cede Compagnie.



- 49 -

Ces augmentlations ont élé nécessilées, d’abord par les frais des
guerres et les indemnités dont nous avons parlé plus haut el surtout
par les dépenses considérables causées par I'élablissement des voies
ferrées, que Cecil Rhodes considérait, a juste titre, comme indispensables
au développement normal du pays; les £ 1.000.000 d’actions émises
en 1893 ont été remises en tolalité & la United Concessions Company et
la Ezploring Company pour racheter le droit qu'avaient ces sociélés a
la moitié des bénéfices réalisés par la Charlered.

Il est & remarquer que jamais ces augmentations de capital n'onl éé
faites sous forme d’émissions publiques; loutes ont élé réservées aux
aclionnaires et souscrites par eux. Ajoutons qu'il y a aujourd’hui en-
viron 40.000 actionnaires enregisires, sans {enir cotnpte des possesseurs
de titres au porteur.

En dehors de son capital-actions, la Chartered a encore aujourd’hui
en circulation deux types d’obligations :

£ 1.250.000 en obligations 1™ hypothéque 5 °/,, émises en février
1897, intéréls payables en février et aott, remboursables & 105 °/, en
1920

£ 20.054% en obligalions 2° hypothéque 5 1,/2 ©/,; ces dernitres font
parlie des £ 1.096.069 émises en mars 1908. Intéréls payables en février
et aout; remboursables entre [évrier 1913 et février 1928. Ces obliga-
tions pouvaient, jusquau 17 juin 1910, étre échangées contre des actions
au pair. En outre, les obligataires avaient le droit de souscrire une
action Charlered au pair avant le 30 juin 1910 et une aulre
action, également au pair, avant le 30 juin 1912, Des certificals d’option
ont é1é émis i cet effet. Au 30 septembre 1911, ces droits avaient ¢1é
exercés pour 980.430 aclions; £ 1.075.915 d'obligations 5 1/2 °/,
avaient ét¢ échangdées conltre des actions, laissant ainsi en circulation
les £ 20.054 d’obligations indiquées ci-dessus.



CHAPITRE IV

Résumé du dernier rapport annuel (1910-1911).

Nous n’entrerons pas dans Ihistoire des développements de la
Chartered Company depuis son origine. Nous nous bornerons & analyser
le rapport relatif 4 I'exercice 1910-1911, paru ces jours-ci et dont les
chiffres et commentaires permettent de se rendre comple des difficultés
considérables que I'entreprise a eu & surmonter depuis vingt-deux ans,
ainsi que des progrés qu'elle a réalisés au cours des derniers exercices.

Ce rapport, qui forme un véritable volume de 85 pages, sera soumis
4 I'Assemblée générale des actionnaires qui se tiendra & Londres le
22 février 1912. Le rapport précédent offrait un intérét particulier de ce
fait qu’il montrait, pour la premitre fois depuis la fondation de la
Compagnie, un total de recettes en excédent sur les dépenses. Celui-ci
souligne I'accentuation des progres réalisés depuis un an.

Ce document se rapporte officiellement a 'année sociale comprise
enlre le 1¢ avril 1910 et le 31 mars 1911. Si I'on examine les comples,
on s'étonnera peut-étre de voir que le bilan d’'une Compagnie aussi
importante et dispcsant d'un capital aussi élevé ressorte finalement
avec un chiffre de bénéfices assez minime. Mais, & notre avis, toutes
considérations secondaires doivent tomber devant ce fait primordial
que la Compagnie, aprés plus de vingt ans d'exislence, est enfin sortie
de I'élat déficitaire pour entrer dans une &re de prospérilé que doivent
peu a peu consolider les excédents de ses revenus sur ses dépenses.

Situation financidre. Sans remonter jusqu'a l'origine de la Compagnie

et en partant des résultats de I'exercice 1897-
1898, I'amélioration dans la situation générale de la Compagnie et le
revirement qui s’est produit dans ses finances depuis celte époque
ressortent clairement du tableau suivant :

Exercices. Recettes. Dépenses. Solde.

£ £ £
1897-1898 . . . 322.346 936.569 — 614.224
1898-1899 . . . 326.053 978.253 — 652.200
1899-1900 . . . 394.060 873.626 — 479,566
19001901 . . . 502.454 810.767 -~ 308.313
19011902 . . . 586.144 933.217 — 347.073
1902-1903 . . . 653.038 1.051.400 — 418.362
1903-1904 . . . 608.309 1.073.842 — 465.533
1904-1905 . . . 641.342 808.748 — 257.406
1905-1906 . . . 698.043 803.812 — 105.769
1906-1907 . . . 768.144 873.355 — 105.211
1907-1908 . . . T41.042 893.941 -— 152.889
1908-1909 . . . 827.440 893.950 — 66.510
1909-1910 . . . 953.117 930,193 4 22,924
1910-1911 . . . 1.163.874 993.264 <+ 170.610
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Dés I'avant-dernier exercice, on a donc pu, pour la premiére fois,
commencer & amortir le déficit des bilans successifs, déficit qui,
depuis l'origine, atteignait a fin 1908-1909 le chiffre considérable de
£ 4.748.525.

Au point de vue administratif, la Chartered avait élé, jusqu'en
1911, divisée en trois régions : la Rhodésie du Sud, la Rhodésie du
Nord-Est et la Rhodésie du Nord-Ouest. D’aprés un décret promulgué
le 17 aont 1911, les deux Rhodésies du Nord ne sont plus administrées
que comme un seul et unique territoire. Néanmoins, le rapport continue
4 délailler sous deux rubriques séparées les comptes afférents a la
Rhodésie septentrionale.

Cette derniere montre encore des déficils qui se chiffrent respee-
tivement par € 21.741 pour la Rhodésie du Nord-Est et £ 29.869 pour
celle du Nord-Ouest. Mais l'excédent de recettes trés imporlant de
£ 136.225 qui figure au bilan de la Rhodésie du Sud vient contreba-
lancer ces deux moins-values ef, en fin de comple, faire pencher du
cOté des bénéfices la balance générale de la Compagnie.

Voici comment s'établissent les comptes des deux derniers
exercices :

DEPENSES
1909-10 1910-41
£ £

Déficit de la Rhodésie du N.-E. . . . . - 23.134 21.741
- oy, 19.619 29.869

Dépenses en Rhodésie. . . ... .. . 48,577 73.079
e A BONARRS &, an, 15, <% Bdiovis 69.588 51.875
Intéréts sur obligations . . . . . « &+ « 115.597 70.542
Excédent de receftes . . . . . . . . .. 22.924 170.610

TERAL, - ot e vs 299.439 #7.716

RECETTES
1909-10 1910-11
£ £
Excédent de la Rhodésie du Sud . . . . 73.131 136.225
Mines, terrains, fermes, tabac . . . . . 108.802 123.836
Dividendes, intéréts et hénéfices sur
ventes de titres :
En Rbodésie: ;v o o o s « ¢ 97.072
T R T p. ; 117.506 60.583

AOTAL . §rm 299.439 417.716

Au 31 mars 1911, les espices en caisse et en banque se chiffraient
par £ 174.229; les préts sur nantissements, par £ 953.13%; TDactif
immédiatement réalisable, par £ 671.047 ; le portefeuille, par £ 1 mil-
lion 781.067; enfin, les avances et débiteurs divers, par £ 876.546.

Chemias de fer. La Rhodésie est dot¢ée d’un réseau de voies ferrées qui
s'augmente chaque année d’un certain nombre de
kilométres. Il comprend les deux grands systémes des Rhodesia Rail-
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ways el Mashonaland Railway, auxquels viennent se rattacher les Beira
Railways et le Rhodesia-Katanga Junction Railway. En raison de leur
importance commerciale et de la complexité de leur organisation, nous
consacrons & ces chemins de fer un chapitre spécial avec carte, qu'on
trouvera plus loin.

Richesses Depuis longtemps, la Rhodésie est renommée pour son agri-
agriceles. culture et son bétail ; au début de I'occupation anglaise, on
eut malheureusement a déplorer des pertes considérables de
bétail ; les troupeaux étaient décimés par une épidémie de peste bovine
introduite et propagée dans toute la contrée par la fameuse mouche
Isé-tsé. Ce fait entrava pendant longtemps 'essor de la Rhodésie; mais,
erdce aux mesures énergiques qui furent prises, le fléau put enfin étre
enrayé et, dés lors, Pagriculture se développa avec une rapidité prodi-
gieuse,
Le tableau suivant indique la progression du cheplel rhodésien au
cours de ces onze derniéres années :

Exercices

au 34 mars, Baeufs. Moutons. Chévres.
8000 o 5 kel i 36.682 42.365 133.915
i R e o 43.853 48.601 171.042
L SRPSERE J 55.155 60.569 197.477
(1 e R 63.564 75.174 237,452
ROPR .o oeon ol & 94.544 99.912 315.927
06" . . L NN 144.900 140.800 449.800
&7 EP e SRR 164.000 167.000 507.000
L 180,000 190.000 562.000
.. . . SUNS 20%.000 202.535 593.860
ARe. . .t AL 232.000 216.000 595,000
. o SN e 259,000 231.000 628.000

Dés I'origine, on reconnut le parti considérable qu'on pouvait tirer
de I'agriculture ; mais, par suite de la cherté des vivres et des trans-
ports, il fut trés difficile, au début, d’attirer les colons, qui préféraient,
en raison des facilités plus grandes, se porter vers le Canada. La
construction des chemins de fer fit diminuer presque immédiatement le
prix des denrées; la Chartered cessa alors de donner des concessions
de grandes étendues de terrains 4 des Sociétés par aefions et chercha
par tous les moyens 4 faire venir les colons. Un comité fut eonstitué &
cet effet en 1906 ; il visita avec soin la région et des lots de terres
furent mis en vente, 4 des prix variant de 0 fr. 90 & 5 franes I'acre,
payables en cinq ans par acomptes. Cette politique donna des résultats
immédiats, d’autant plus qu'an Bureau du €adastre avait ¢té établi en
1907 a Salisbury pour faire de la propagande en faveur des achats de
terrains. Au 31 mars 1908, 949 colons avaient ainsi acheté ou loué plus
de 1.500.000 acres; du 31 mars 1908 4 fin décembre 1909, ces chiffres
s'augmentirent de 863 nouveaux colons et 1.400.000 aeres; on
enregistra, a fin septembre 1910, 691 colons et 1.350.000 acres, dont
600.000 environ furent vendus au prix moyen de 2 shillings et 3 pence
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par acre, soit une plus-value de 25 °/, sur les prix de I'année précé-
dente.

Le nombre des fermes cédées pendant les trois premiers trimestres
de 1911 représente une augmentation de 25 °/, sur le chiffre de la
période correspondante de 1910. Au 31 décembre 1911, les ventes de
terrains portaient sur 920.954 acres contre 585.875 I'année précédente.
Les nouveaux colons arrivés dans le courant de I'année atteignaient le
chiffre de 759 contre 487 ; les capitaux apportés par eux en Rhodésie
s’élevent a £ 275.000.

Si la Chartered s’est spécialement in{éressée aux pelits fermiers,
dont le nombre s’accroit tous les jours par suile des facilités qui leur
sont offertes, elle a néanmoins donné des concessions importantes a
des Sociétés ; par exemple, la Rhodesia Exploration and Development
possede 600.000 acres et I’Amalgamated Properties of Rhodesia 1 mil-
lion 500.000 acres. L’idée premicre de I'ulilisation des terriloires
rhodésiens pour I'élevage en grand du bélail est due a la fameuse
Compagnie Liebig, qui a complété en 1910 I'achat de 1.200.000 acres
de terrains ; elle a déja installé un troupeau de 4.000 tétes et la Char-
tered estime que cetle Compagnie sera une source de bénéfices consi-
dérables pour le pays.

Les chiffres ci-dessous indiquent les progres réalisés sur le chapitre
de I'entretien et la vente des terres agricoles :

Septembre Seplembre Seplembre

1909. 1910. 1911.

£ £ £
Recettes:s . .- 'vvs e 29.808 46 617 62.356
Entretien. . .4 W 11.690 13.390 16.571
BENEFICES NETS. . 18.118 33.227 45.825

Le sol de la Rhodésie est trés fertile et se préte, selon les régions,
aux cultures de la zone tropicale ou de la zone tempérée.

Les résultats de la culture du tabac sont {rés encourageants. La
récolte du tabac de Virginie, pour I’an dernier, a atteint 620.000 livres.
On a enregistré également une récolte imporlante du fabac turc. La
fabrication et la vente des cigaréttes rhodésiennes ne cessent de
s'accroitre. La Tobacco Company of Rhodesia and South Africa a élé
constituée au commencement de 1910 pour reprendre les opérations de
la Chartered relatives a I'achat et a la vente du tabac rhodésien, y
compris la location des entrepits et le stock de feuilles en magasin a
Bulawayo. La nouvelle Compagnie a acquis également le droit de
choisir 12.000 hectares de terres propres a la culture du tabac; elle a
construit de grands dépots & Bulawayo et Salisbury et une fabrique de
cigarettes parfaitement outillée & Bulawayo.

Le coton expédi¢ de la Rhodésie septentrionale a deslination de
I'’Angleterre a été 'objet de rapports trés favorables de la part des
experts et il a été vendu 4 la Bourse de Liverpool & des prix {rés salis-
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faisants. La récolte de 1911 se chiffre par 107.716 livres, bien que la
saison ait été assez mauvaise par suite de la sécheresse.

On évalue & un chiffre ¢élevé la superficie affectée dans celte méme
région & la culture du caoutchouc.

Afin d’encourager la cullure des oranges et des citrons destinés i
I'exportation, la Compagnie a pris un intérél dans une propriélé du
district de Mazoe ou existe une plantation d’orangers d’une superficie
d’une dizaine d’heclares en parfaif état. On a planté, en oulre, une
pépiniere comprenant 20.000 jeunes arbres pris parmi les variétés.indi-
genes du district. ;

L'avenir de I'industrie laiticre dans la Rhodésie méridionale peut
étre considérée comme assuré. 11 n’existe pas au monde de pays aussi
favorisé a ee poinl de vue, & I'heure actuelle. Les produils laitiers
importés en Rhodésie alteignent une valeur de £ 35.000. D’ici a
quelques années, la consommatlion inlérieure sera complétement
assurée au moyen des ressources locales el la Rhodésie sera a son four
en état d’exporter les produits de ses laiteries.

Enfin, Ja Chartered a fait examiner par un expert la question
d'une usine pour la fabrication du « bacon » ou lard fumé, dont il est
fail une grande consommation. A la suite de cetle experlise, une com-
pagnie nommée The Rhodesia Bacon Faclories, Lid a été consliluée au
capital de £ 60.000, dont £ 30.000 souscrites par la Chartered. Elle a
enlrepris immédiatement la construction d’une usine qui commencera
a fonctionner en seplembre prochain.

Population. La population indigéne s’est notablement ef progressive-
ment accrue depuis dix ans, comme l'indique le lelvau
suivant, qui sapplique a la Rhodésie du Sud seulement :

A9 . o o st ini &48.828 | 1906, . pavivd wiws o1 . v .. 619.000
e e oo L R L PP ey e 639.000
C {7 L e S e 11 BLESISE] 1008 ¢vlr k"N L DL 662.800
1908, . n nhliime o 553810 | 1908. . eyt oTe TALG 683.000
1904 (recensement officiel) . 591.493 | 1910. . . . . . . . v 0 o 697.000
A DAl TRl 600.000 | 1911 (recensement officiel) . T44.559

Sur ce dernier chiffre, il faut compler environ 140.000 adultes
capables de travailler soit aux champs, soit aux mines.

La population blanche élait de 12.596, d’apris le recensement de
190%; au recensement du 7 mai 1911, elle atleignait 23.606. I faut
compler en oulre 2.912 asiatiques. E

Pour la Rhodésie du Nord, les chiffres officiels du recensement ont
donné 1.497 européens et 820.985 indigénes,

Importations et exportations. La progression commerciale de la Rhodésio
ressorl netlement des chiffres suivants ;

bg
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Importations. Exporlations
j £

TS, o'y s v N ‘ : 2!3 7176 1.610.376
o | R -2, fo TR 1.340.687 2.048.860
SOOT s 1t INGR 5 1.450.174 2.319.250
R e e el 1.818.372 2.614.496
OO0 T ST, . 2.214.014 2.805.607
ity sy & nidig 2.786.321 2.812.037

L’augmentation des imporfations de 1910 sur 1909 s'éleve i
£ 466.698, soit 26,2 0/0.
Le chiffre des imporlations en 1910 se subdivise de la facun sui-

vante :
Matériel de chemin de fer et produits manufacturés, £ 536,260
Marchandises générales . . . . . . . ... .. o e 2.250.055

£ 2.786.321

Les importations de marchandises générales en 1910 dépassent de
64,6 °/, la moyenne des cinq derniéres années et de 121 °/, le chiffre
de 1905.

La Rhodésie importe surfout les produits manufacturés de toutes
sorles, conserves, maltériel de mines, oulils, armes, vélements, etc. Ses
fournisseurs se répartissent de la facon suivante :

1908 1909 1910

°/o %/o °/a
Angleterre. & . . . . .. . 65,37 66,71 64,29
Possessions anglaises . . . . 6,64 4,46 4,35
Pays étrangers. . . . . . " 27,99 28,83 31,36

L’amélioration constatée I'an dernier dans le chiffre des marchan-
dises étrangeres au dépens de celles de la Grande-Bretagne a été due
i des envois considérables de matériel de chemin de fer provenant de
Belgique a destination du Congo Belge.

Les exportations consislent pour la plus grosse part en or, comme
le montre le tableau suivant :

Aulres
or brut. minéraux. Tabac. Divers,
£ X £ £ £
1905, . 1.483.573 26.667 » »
$908. .. . . 1.851.300 93.481 » »
SR 5 o 2.120.853 136.535 3.272 »
49080 .'¢ . 2.391.552 175.7 7.694 »
. . 2.551.093 194.672 15.900 43.938
1910. . 2.531.34 196.133 31.539 53.024

Comme on va le voir, si les exportations d’or en 1910 sont en
diminution sur 1909, par contre la production aurifére de la Rhodésie
pour le dernier exercice conslitue un record sur tous les chiffres pré-
cédenls.

Richesses minidres. C’cst de ses mines que la Chartered tire la plus
grande partie de ses revenus. L’or forme la base de
la trés grande majorité des gisements miniers, mais le pays renferme
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également toutes les espéces de minerais connus. ainsi que du charbon;
la seule houillere de Wankie a produit, an cours de ces dix derniéres
années, plus de 1 million de tonnes de houille.

Voici un tableau donnant, pour la Rhodésie du Sud seulement, la
production de I'or et autres minerais, depuis I'origine de la Clartered
Jusquan 31 décembre 1911 :

or. Argent.  Plomb, Charbon.  Fer Chromé,

; £ Onces, Tonnes. Tonnes, Tonnes,
1890 a 1898 , . . 83.052 » » » »
RS s 5 e 205,690 112 » » »
TOURS P e 308.249 951 » > -
SO0 chic) e v 610.389 3.132 » » "
-1, T 687.096 3.445 » » »
Lo A et 827.72 20,715 128 46.870 "
190K, “a i 969.343 70.146 455 59.678 »
1905, . . . . .. 1.449.985 89,278 570 97.191 »
L R R 1.985.099 110.575 652 103.803 3.647
L R R A 2.178.886 147.324 756 115.073 8.017
EOUBE ks 2.526.007 283.425 1.069 164.114 13.358
1ol S SRR 2.623.709 262.132 966 170.893  25.620
. s ol o 2.568.198 217.633 A5 180.068  44.002
b 2.647.896 187.640 639 212.529  52.363

Toravx. . 19.671.321 1.396.508 5.980  1.150.219 147.007

Le poids de I'or produit au 31 décembre 1911 alteint 5.070.634 onces,
soit 157.697 kilogrammes.

A ces totaux, il convient d'ajouter : diamants, 7.020 carals;
cuivre, 359 tonnes; wolfram, 74 (onnes; amiante, 1.119 fonnes;
antimoine, 14 tonnes,

Enfin, la Rhodésie du Nord, qui, comme nous I'avons dit, n’est
encore qu'imparfaitement explorée au point de vue minier, a donné,
Jusqu’au 31 décembre 1911, les productions suivantes :

OF. o A A TR T o™ o 6.690 onces.
Blldperor. crsrds gt o Feiing 2 000 tonnes
Minerai dezine. . . . . . . . . 13.156 —

Dans la production aurifere de la Rhodésie du Sud, on peut
remarquer une légére diminution entre les résul(ats de 1910 et ceux de
1909. 11 convient de dire & ce propos que l'augmentation dans les
chiffres des trois ou quatre exercices antérieurs a 1909-1910 était due
aux encouragements donnés aux petits Syndicals ou aux particuliers
pour FPexploitation des gisements auriféres, la Compagnie Chartered
ne leur réclamant que des droits minimes calculés sur une échelle
décroissante. En 1910, les petits Syndicats et les particuliers ont peu &
Peu cédé leurs intéréts a des Sociétés pourvues de capitaux suffisants
Pour permeltre une large exploitation. Le premier soin de ces Sociétés
a él¢ d'arréter complétement les broyages pour procéder tout d’abord
& des travaux de développement intensifs, en méme temps qu'd
Vinstallation d’'une machinerie plus moderne et plus en rapport avec
Pimportance des gisements, Il s’ensuil qu’au début de leur exploitation,
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ces Sociétés n’ont confribué pour presque rien a la production d’or du
pays ; ainsi, par exemple, en 1909, 21 propriétés travaillant plus ou
moins régulicrement avaient fourni £ 210.000 d’or; en 1910, ces
mémes propriétés se sont consacrées uniquement a des (ravaux de
développement pendant les dix premiers mois de I'exercice, de sorle
que, en fin de compte, leur production n’a atteint que £ 44.000. Cest ce
qui explique la diminution dans la production d’or qui figurait dans le
bilan de 1910. Sur ce point, le Président s’esl exprimé ainsi lors de la
derniére assemblée :

» Tout nous confirme dans la confiance que nous avons relativement
aux ressources auriferes du pays et 'on peut prévoir une activité consi-
dérable de cette industrie, pourvu que I'on puisse se procurer la main-
d’eeuvre suffisante pour faire face aux demandes qui se multiplient tous
les jours. Cette question est une de celles qui font I'objet des préoccu-
pations incessanles des aulorités minieres du pays; il y a d'ailleurs
toutes raisons d’envisager 'avenir sous un jour favorable i ce point de
yue. »

Celle opinion était confirmée par celle de M. H. Ackerman, ingé-
nieur principal de la Chartered en Rhodésie, qui déclarait que, d’apres
les travaux de prospection, I'or se rencontre, non seulement dans les
filons de quartz, mais encore dans toutes les formations géologiques qui
existent dans le pays. Il ajoutait qu’il considérail comme immenses les
perspectives des travaux de prospection qui vont se poursuivre au cours
des années a venir.

Ces deux opinions autorisées se sont vérifiées, puisque, pour 1911,
la production aurifére a repris son mouvement ascensionnel avec un
chiffre qui constitue un record. Nous dirons enfin que les dividendes
payés en 1911 par les sociétés miniéres rhodésiennes i leurs actionnaires
conslituent un autre record; ils s’'élévent en effet & £ 598.735, battant
de £ 120.985, soit 25 °/, environ, le record jusqu'alors délenu par
lannée 110 avec £ 477.750.

Revenus divers. Les rapports des gouverneurs des Rhodésie du Sud et

du Nord fournissent également les chiffres des revenus
secondaires provenant de I'Administration de leurs provinces. L aussi,
il est satisfaisant de constaler des améliorations sensibles d’'une année
sur l'autre, comme on peut le voir par le tableau suivant, quis’applique
a la Rhodésie du Sud :

1009-1910 1910-19114
Timbres, licences, droits de . #
suceession, droits miniers. 106.233 146.806  «
Droits de dovanes . . . . . 208.412 273.759
Taxes indigénes . . . . . . 209.423 215.030
Postes et Télégraphes. . . . 74.300 91.801
AmpemdeR i o s i i 21.875 45.783

620.243 73.260
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Nous signalerons particulitrement, a titre de détail typique qui
montrera 'extension prise par les relations commerciales de la contrée.
les recettes des Postes et Télégraphes, qui sont en augmentation de
£ 17.500, soit 23,5 °/, de plus qu'en 1910. En conséquence, I'affran-
chissement des lettres pour I'’Angleterre et les colonies anglaises, qui
était jusqu'en 1910 de 2 1/2 d. (0,25) comme pour les autres pays du
monde, a été réduit a 1 d. (0,10) pour ces mémes pays.

Les chiffres, pour la période actuellement connue du présent
exercice, indiquent d’ores et déja des améliorations nouvelles dans
toutes les branches du commerce el de I'industrie.

Les résullats de la Rhodésie du Nord-Est et de Ja Rhodésie du
Nord-Ouest montrent, dans une proportion moindre, des plus-values
caractéristiques d'un exercice sur I'autre.

Quant aux chemins de fer, leur situation s’est considérablemeut
améliorée depuis quelque temps ; cette amélioration ressorl netlement
de ce tableau :

Recettes brutes Recetles nettes
des Rhodesia, Mashonaland des Rhodesia_
Années. el Beira Railways. et Mashonaland Railways.
(4er janvier-34 décembre,) —_ ;—
2 £

PR e e S 717.332 229.913
WE et 848.426 353.168
4900, & Vst 1.086.778 514,906
v e 1.356 289 700.962
IR0 UL AR 1.735.570 954.665

On remarquera que, au cours de ces cing derniéres années, le
chiffre des recettes netfes des deux grands réseaux rhodésiens a
quadruplé. Pour le détail, nous prions nos lecteurs de vouloir bien se
reporter a I'élude compléte des voies ferrées qui est annexée a la pré-

sente brochure. !

i



CHAPITRE V

Le Marché des Valeurs de la Chartered.

Comme on a pu en juger par le chapitre précédent, les perspectives
de la Chartered Company ont pris, depuis deux ans, une tournure
beaucoup plus favorable.

On pourra done s’étonuer, 4 juste titre, que le marché n’ait pas
sanctionné cette amélioration d'une facon plus nette. Voici d’ailleurs un
tableau donnant les plus hauts et plus bas cours colés sur l'action
Chartered depuis 'origine; on remarquera les fluctuations brusques
que la spéculation leur a imprimées :

Années, Plus haut,  Plus bas. Années, Plus haat. Plus bas,
Fr. Fr. Fr. Fr.

Octobre 1890. . . 171 8 — 1900, . 9% » o1 »
1891. . . 60 80 34 05 1902, . . 115 » % »
892. .. US 14 35 1903. . . 100 » 56 50
1893. . . 62 50 18 75 1904. . . 67 » 34 50
1894. . . 54 55 28 65 1905. . . 63 » 4 »
1895. . . 237 » 48 50 1906. . . 5% » N »
1896. . . 144 » 47 50 190%.. . 1 » 20 »
1897 .. 106 » 51 » 1908. . . £ > 13 »
1808. . . 80 » 58 » 1909, . . 5 » 19 »
1899, . . 130 » S~ 1940. . « 55 » 36 25
1900. . . 100 » 70 » p 11 o (R 46 » 3H B

15 Février 1912 : 37 50.

Les cours, depuis 1890 jusqu'a 189% inclus, sont calculés & la
parité de ceux de Londres; depuis 1893, nous avons reproduit les
cours de Paris, I'action Chartered ayant été introduite sur notre place a
125 franes. Cette valeur est colée en Banque, au comptant et a terme,
et figure & la Cote Officielle des Banquiers; les cours ci-dessus sont les
cours colés & terme.
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Si I'on considére le tableau qui précéde, on peut voir que les cours
actuels sont inférieurs aux plus bas cours cotés en 19035, par exemple,
alors que I'exercice social se soldait par un déficit de £ 258.000, soit
6 millions et demi de francs. Ce fait nous semble une anomalie, car il
faut bien reconnaitre que la Chartered semble définitivement sortie de
la période déficitaire et qu'elle va désormais progresser d'une fagon

conslante,

Obligations. Les obligations sont cotées 4 Londres seulement et leurs

cours sont inscrits & la Cote officielle du Stock Exchange.
Le tableau suivant indique les cours extrémes cotés pendant ces dix
derniéres années par I'Obligation 1 Hypothéque 5°/, :

Années. Plus haut.
°/’o
1988 . . & 109 14
1903 ares 109
T . . . 106 1%
1905, 1] 105
£906. . 105 14

Plus bas, Anndes,
/s
103 14 30T~ .
102 1908. . . .
93 1909,
101 14 1910. .
98 1911.

15 février 1912 : 104 1,2

Plus hant.
o/,
104 34
100 %
106 1
108
108 7%

Plus bas.

—

oD

3323‘11

EE>
E NN

Quant aux Obligations 5 1/2°/,, elles ne sont plus colées, le trés
petit nombre restant encore en circulation devant étre remboursé

incessamment.



GHAPITRE VI

Conclusion

. De la lecture des renseignements qui précedent, il résulte que la
Chartered Cy a, pendanl ces deux derniéres années, amélioré trés
sérieusement sa situation. La publication du rapport a été précédée,
comme il est de régle en pareil cas, par la mise en circulation des
bruits les plus fanlaisistes. On parlail nolamment d'un excédent de
recelles considérable, qui permetlrail la distribution d’un premier
dividende; mais, pour qui connaissail I'état exact des affaires de la
Compagnie, il élait bien évident que ces rumeurs ne reposaient sur
aucune base sérieuse. Néanmoins, les chiffres du rapport ont pu ainsi
causer une certaine déceplion aux actionnaires qui avaient ajouté foi
aux prévisions exagérémenl optimistes dont nous parlons. Il ne faut
pas davantage tomber dans cel excés que dans lautre et il suffit de
parcourir le rapport pour reconnailre les progrés énormes réalisés
I'année derniere par la Chartered dans le développement industriel et
commercial de son immense domaine.

Les résultats de I'exercice 1910-1911, comparés aux précédents,
peuvent en effet se résumer de la facon suivante :

1° La population européenne a augmenté de plus de 87°/, sur le
chiffre du recensement de 1904 ;

2° Les venles de terrains ont augmenté de 330.000 acres sur celles
de 1909-1910;

3° La production d’or esl évalude & £ 2.647.896 et constitue un
record ;

4° Les importations brutes pour I'année monfrent un excédent de
plus de £ 570.000;

5° Les receltes nettes des Rhodesia et Mashonaland Railways sont,
pour 1911, en plus-value de £ 254.000 ;

G° Enfin, la balance du compte Profits et Pertes de la Charlered
Company, pour 'exercice an 31 mars 1911, ressort par un excédent
de bénéfices de £ 170.610.2.5.

e
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Apres de longues années de déficits et de difficultés, la Chartered
Company est enfin entrée dans la période bénéficiaire. Il est a prévoir
que celle situation saméliorera chaque année, mais il faut laisser 4 la
conirée le temps de prendre peu & peu l'essor considérable que ses
richesses minicres et son développement ¢conomique progressif lui
permeltent d’espérer.

La situation financiire repose aujourd’hui sur des bases solides. Le
capital apparait maintenant comme amplement suffisant; la conversion
des obligations de deuxiéme hypothéque, créées en 1908, en actions
ordinaires, a débarrassé la Chartered de la charge trés lourde résultant
du paiement de I'intérét sur ces obligations.

On ne peat évidemment délerminer avec précision I'époque &
laquelle la Société entrera dans 1'ére des dividendes réguliers; mais,
sans méme f(enir compte de la progression mathématique que les
prochains résultals doivent logiquement montrer, si I'on regarde I'étape
franchie depuis deux ans et qu'on table seulement sur une amélioration
gale pour les exercices 1912 et 1913, on doit en conclure que la
Chartered sera forcément amenée, en moins de deux ans, & appeler ses
actionnaires 4 une certaine répartition de ses bénéfices.

Le champ d’opérations de la Compagnie s’agrandit tous les jours;
en novembre 1911, notamment, elle a constitué une filiale dont elle a
enlierement souscrit le capital de £ 2350.000. Cette Société porle le nom
de British South Africa Company's Mines Development. Company, Limited
el son but est d’encourager les exploilations miniéres dans cert'un'%
parties de la Rhodésie a peine effleurées jusqu’a présent. Il est certain
qu’il y a, dans la Rhodésie du Nord, des gisements imporfants dont.. la
mise en valeur prochaine viendra augmenter sensiblement la production
aurifere de la colonie, 4 :

Pour terminer cette étude de la grande sociélé terriwnalg Sud-
Africaine, nous ne pouvons mieux faire que de citer la conclusion du
rapport présenté a I’Assemblée générale du 23 février 191"1, alor§ que
le bilan, aprés de longues annces de déficits, montrait enfin un
excédent de recettes : ety

« La Compagnie est maintenant dans une forte sxtl.xau?u ﬁfxa,'n-
ciére et, pour la premiére fois dans son histoire, le Conseil d’adminis-
tration a toute liberté pour se consacrer au large programme de déve-
loppement commercial qu'il a en vue, sans blre arrété par la crainte que
les fonds qui lui sont nécessaires i cet effel puissent étre, & un moment
donné, employés a faire face aux demandes pressantes résultant des
charges de I'administration et du réseau ferré. »



ANNEXE

CHEMINS DE FER

Historique. Les premiers fravaux exécutés en vue de doter la Rhodésie

de voies ferrées remontent & 1894; a celte époque, le
chemin de fer du Cap venant du Sud fut poussé au dela de Vryburg
dans la direction de Bulawayo; en novembre 1897, les travaux étaient
achevés et Bulawayo se trouvait en communication directe avec le Cap.
On s’occupa ensuite immédiatement de relier Bulawayo a Salisbury et
les opérations de construction furent activement poussées de ces deux
points simultanément. En méme temps, on construisait vers le nord-
ouest la ligne qui traverse les charbonnages de Wankie dans la direction
des chutes du Zambeze, & Victoria Falls; le pont qui surplombe ces
fameuses chutes fut inauguré le 12 septembre 1903. Plus tard, un pro-
longement de cette ligne fut poussé vers Kalomo et, plus fard encore,
vers Broken Hill, point oil s’arréte le réseau des chemins Rhodésiens
proprement dits. L’entreprise de la consiruction du chemin de fer de
Broken Hill dans la direction du nord, vers le Congo belge, fut donnée
a la Rhodesia-Katanga Junction Railway and Mineral Company, Limi-
ted et la frontiere du Congo fut atteinte en décembre 1909; la premiere
section en ferritoire belge est ouverte au trafic jusqu'a Elizabethville,
sous la direction de la Société du Chemin de fer du Katanga.

D'un autre coté, une voie ferrée pénétrait en Rhodésie par le
sud-est. Le chemin de fer de Beira, qui n’existait alors que jusqu’a
Umtali, frontiére de la colonie portugaise de Mozambique fut, en 1897,
poussé dans la direction de Salisbury.

Divisions. La Rhodésie posséde trois grands réseaux ferrés : le Masho-

naland Railway, les Rhodesia Railways el le Rhodesia-
Kalanga Junction Railway. Mais il convient d’y ajouter le Beira Railway
et le Beira Junction Railway qui, bien que n’étant pas en territoire
rhodésien, se rallachent néanmoins aux chemins de fer de cetle
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colonie, par suile des arrangements qu'ils ont conclus avec ces
derniers. Comme on le verra dans la deuxiéme partie de ce chapitre,
les Beira Railways ont, par un contrat datant de 1899, confié & la
Mashonaland Railway Company le soin de mettre a I'écartement normal
des autres chemins Rhodésiens leurs lignes qui, au début, avaient été
construites en voie étroile. Ces travaux furent terminés en juillet 1900
et, depuis le 1°* aott de cette méme année, le Mashonaland Railway
recut le droit d’exploiter le réseau du Beira Railway et du Beira Junction
Railway pour une période de trente ans i dater du 1 janvier 1897,
en échange d'un tant pour cent sur les bénéfices réalisés par cette
exploitation.

Nous allons examiner séparément, d’une part, les Chemins de fer
de la Rhodésie proprement dite et, de I'autre, les Beira Railways.

1° RESEAUX RHODESIENS PROPREMENT DITS

a) MasuoNaLaND Rarway Company, LiMiTep.

Conseil d’administration : M. Rochfort Maguire, président;

MM. F. Baring Gould; H. Birchenough, C. M. G.; G. Cawston; Sir M. Fenton;
Lord Lurgan et Hon, Sir L. Michell, C. V. 0., administrateurs.

Directeur général en Rhodésie : E. R. Ross.

Secrétaire : R. J. Hackshaw.

Chef des titres : R. C. Bolton.

Bureaux a Londres : 2, London Wall Buildings, E. C.

b) Rropesia RaiLways, LiMiTED.

Conseil d’administration : MM. O. Beit; H. Birchenough, C. M. G.; Hon.
Sir. L. Michell, C. V. O. et Rochfort Maguire.

Secreétaire : R. J. Hackshaw.

Chef des titres : R. C. Bolton.

Bureaux a Londres : 2, London Wall Buildings, E. C.

¢) RuobEsIA-KATANGA JUNCTION RAILwAY AND MiNERAL COMPANY, LiMiTED.

Conseil d’administration : T. White, président :

MM. H. Birchenough, C. M. G.: G. Pauling; C. F. Rowsell; M. White et R.
Williams, administratenr-délégué.

Secrétaire : L. Scotland. :

Bureaux a Londres : Friars House, New Broad Street, E. C.

a) Mashonaland Railway Company, Limited :
b) Rhodesia Railways, Limited.

Ces réseaux sont exploités par deux Compagnies : la Mashonaland
Railway Company et les Rhodesia Railways, Limited. Comme I'avaient
fait les Beira Railways, cette derniere Compagnie a confié au Mashonaland
Railway le soin d’exploiter, mais pour son compte i elle et moyennant
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une redevance, une partie du réseau qui lui appartient en propre. Nous
publions ci-aprés une carte de la Rhodésie par laquelle nous avons
essayé de donner a nos lecleurs une idée aussi nette que possible sur
la facon dont fonctionnent et sont administrés les Chemins de fer
Rhodésiens.

On remarquera que, si la majeure partie du réseau ferré Rhodésien
apparlient réellement & la Rhodesia Railways Company, c’est le
Mashonaland Railway qui en administre la presque totalité. Il est
également curieux de noter que le troncon enire Kalomo el Broken
Hill appartient au Mashonaland Railway, dont les intéréts principaux
sont plutot dans la partie orieatale du territoire. Nous prions nos
lecteurs de vouloir bien se reporter a la légende de la carte ci-dessous
pour la compréhension de ces différents arrangements. On s'élonnera,
a juste titre, qu'une ligne directe n’ait pas été construile entre Loma-
gunda et Broken Ilill, ce qui évilerait un délour considérable.
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Le réseau ferr¢ de la Rhodésie comprend, & I'heure actuelle,
2.141 milles de voies qui se réparlissent de la facon suivante :

Milles.
Belra d:lmidalis; coais v a9 & SRl AR 204
Umtali & Salisbury. . . . . . . Sy 170
Salisbury & Lomagunda. . . . . . . . . 96
Salisbury & Bulawayo et embranchements. 425
Bulawayo 4 Kalomo . . . . . . . . . . 71
Kalomo & Broken Hill . . . . . . . . . 281
Vryburg 4 Bulawayo. . . . ... . . .. 588

TOTAL.-. ¢ 8% 2.14

En oulre, on construit actuellement au nord de Salisbury el dans
la direction d’Abercorn un petit embranchement qui, une fois termine.
alleindra une longueur de 70 milles et un autre ¢embranchement, de
Gwelo & Umvuma, d’une longueur de 50 milles.

Organisation financiére. Voici maintenant quelques délails sur l'or-

wanisation financiére de ces deux Compagnies:

La Mashonaland Railway Company a été constituée le 13 avril 1897

el son capital, aprés deux emprunts, en 1897 et 1908, se présente de la
facon suivante :

Capital-actions (actions de € 1) . . . £  450.000
Obligations 5,4 1 hypotheque. . . . 2.500.000
Obligations 5°/, 2¢ hypothéque . . . . 2.560.000

Les Rhodesia Railways, Limited ont été constitués le 24 mai 1893,
cl leur capital est le suivant :

Capital-actions (actions £1) . . . . £ 8.000
Obligations 5 °/, 1™ hypothéque . . . 2.000.000
Obligations 4 ©/, 1™ hypotheque . . . 3.997.130
Obligations 3 °/, 1 hypothique . . . 252.870

(Cette derniére série d’obligations est la suite de la précédenle el
forme le complément d’un emprunt de € 4.250.000 autorisé en 4899.)

Les intéréts sur toutes ces obligations, tant du Ml.ls.honaland
Railway que des Rhodesia Railways, sont garantis par la British Soul'h
Africa Company (Chartered) et leur paiement exige chaque anne:e
€ 520.471: de ce chef, au 135 février 1911, la dette des Rhodesia
Railways vis-i-vis de la Chartered s'élevait @ £ 570.024 et celle du
Mashonaland Railway, au 15 aoat 1911, atteignait € 561.864. Quant
au capital-actions de ces deux mémes Compagnies, il a été amalgamé
par une troisieme. la Rhodesia Railways Trust. Limited, i laquelle nous

consacrons plus loin un paragraphe détaillé.
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Résultats Iorganisation du systéme ferrc a transformé du tout

de 'Exploitation. au ftout les relations commerciales de la Rhodésie;

en 1892, tous les transports se faisaient au moyen de

chariots & beeufs et, de ce fait, l'importation des produils alimentaires

‘de premiére nécessité cotifait £ 700 par tonne pour1.700 milles de route,

ce qui équivaut a environ 10 shillings par tonne et par mille; si I'on

considere qu'aujourd’hui ce transport revient 4 1 shilling par tonne el

par mille. on se rendra aisément compfe du changement économique
radical qui en est résulté.

Lors de la derniére Assemblée générale, le Président de la Compa-
gnie Chartered, & propos des chemins de fer de la Rhodésie, a alliré
I"attention sur ce fait que le chiffre des recettes netles d’exploitation des
deux grands réseaux avait friplé depuis quatre ans; on en aura une
idée par le tableau suivant :

Longueur
des Intléréts Résullal
lignes en Recettes Dépenses Receltes sur les de
exploitation. totales, d’exploitation, nettes. Obligations, l'exercice,
Nlﬁ-les ; ; Z £ E
1906. . . 1.679 812.487 491.871 320.616 553.811 —233.195
1907. . . 1.766 699.978 449444 250.534% 638.815 —388.281
1908. . . 1.766 T56.198 409.772 346.426 697.577 —351.151
1909. . .  1.766 970.830 456,493 514,337 680,000 —166.337
1900: i v 2.4M 1.289.797 515.263 T74.534 680.000 -+ 94.534

L’amélioration s’est, comme on le voil, surtout faif senlir pendant
les deux derniers exercices, ainsi que le montrent les chiffres suivants
qui s'appliquent au trafic des voyageurs et des marchandises en général,
a I'exclusion du transport régulier du malériel de la voie :

1909 1910
£ £
Voyugoseaed | .. AT 130.974 164.864
Murchandises, . . . - s 0o 283.869 353.442

Nous donnons ci-aprés les recefles globales des deux réseaux;
mais, si 'on examine le dernier bilan de chacun d’'eux, on verra que
les résullats des Rhodesia Railways sont beaucoup plus satisfaisanls
que ceux duo Mashonaland Railway, Les chiffres du premier de
ces réseaux, au 30 septembre 1911, ressortent en effet par un
excédent net de recetles de £ 284.682, qui vient diminuer d’autant la
balance débitrice au 30 septembre 1910, s'élevant & € 1.247.748. Cetle
balance était elle-méme en diminution sur celle figurant au bilan a fin
septembre 1909, Au contraire, les résultals provisoires du Mashonaland
Railway au 30 septembre 1911 se soldent par un débit de € 20.790,
venant ainsi aceroitre la balanee débitrice qui, au bilan du 30 septembre
1910, se chiffrait par € 1.178.389; ce réseau est done déficitaire chaque
année. La raison en est due & ce que le froncon Kalomo-Broken Hill
n'est pour le Mashonaland Railway qu’une voie de transit qui, si elle
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ne lui rapporte rien et est en revanche d’un enfretien colteux, constitue
par contre, pour I'ensemble des réseaux, un excellent appoint, en servant
de débouché a tout le trafic de 'Etat du Congo.

Rhodesia Railways Nous avons mentionné plus haul la constitution el
Trust. I'objet de cette Société. Nous donnons ci-apres
quelques renseignements sur son organisation

financicre et la facon dont elle fonctionne :

Conseil d’administration : Rochfort Maguire, Sir Charles Metcalfe, Baronet,
Henry Birchenough, C. M. G. et Baron{E. B. d'Erlanger.

Secrétaire : R. J. Hackshaw.

Bureaux a Londres : 2, London Wall Buildings, E. C.

La Compagnie a été conslituée en 1899 au capital de € 1 million
en aclions de £ 1 pour acquérir le capital-actions de la Mashonaland
Railway Cy et des Rhodesia Railways, Limited. 848.141 actions ont été
émises el échangées confre les actions de ces deux réseaux dans la pro-
portion suivante :

567.219 actions contre  7.989 actions Rhodesia Railways.
280.922 actions contre 449,512 actions Mashonaland Railway.

848.141

Le capital folal des Rhodesia Railways et du Mashonaland Railway
étant représenté par 8,000 et 450.000 actions, respectivement, on voil
que le Trust exerce sur eux un controle absolu.

Le 31 décembre 1910, un arrangement général est intervenu enire
la Chartered, le Rhodesia Railways Trust et les deux Compagnies de
chemins de fer pour la réduction de la detle de ces derniéres vis-a-vis
de la Chartered. D'apres cet arrangement, le capital-actions du Rhodesia
Railways Trust a été porté & £ 3 millions et la Compagnie Chartered a
le droit, pendant une période de dix ans & dater du présent arrange-
ment, d’exiger de ce Trust qu'il prenne & son comple tout ou partie de
la créance quelle a vis-a-vis des deux Compagnies de echemins de fer ;
celte opération s’effectue au moyen de la remise & la Chartered d’actions
enticrement libérées du Rhodesia Railways Trust, au pair, moyennant
quoi la Chartered continue & avancer aux deux Compagnies, pendant la
méme période, toutes les sommes qui lui seraient nécessaires pour
I'exploitation de leurs réseaux.

En conséquence de larrangement qui précéde, la Chartered a
transféré au Trust, le 15 février 1911, sa créance sur les Rhodesia
Railways Limited, s’élevant & € 570.02% et, le 15 aott 1911, la créance
de £ 561.864 qu’elle possédail sur le Mashonaland Railway; elle a
recu en échange 570.024 et 561.864 aclions entiérement libérées du
Trust. En outre, elle souscrit 25.000 actions du Rhodesia Railways
Trust, au pair, pour permetire & ce dernier de rembourser ses dettes et
lui fournir un petit capital roulant.
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Le tableau suivant indique, pour les trois derniers exercices prenant
fin le 30 septembre 1911, les recettes nettes des deux réseaux rhodésiens
amalgamés aujourd’hui sous le contréle du Rhodesia Railways Trust :

30 ~eptembre 30 Septembre 30 Seplembre
909, 1910. 19141,

Recettes nettes des Rhodesia Railways, Limited % S <

et du Mashonaland Railway, non compris la

ligne Beira-Salisbury. . . . . . . .. .. 320.040 462.438 689.039
Part des bénéfices du Mashonaland Railway

sur la ligne Beira-Salisbury, y compris I'an-

nuité de £ 42.500 qui lui est due par les

S Raitwaye, .\ % B ool et u 130.784 180.246 216.255

EOTA v v v, o 450,824 642,684 905.264

Quant aux résultats particuliers du Mashonaland Railway pour le
dernier exercice, nos lecteurs les trouveront a4 la fin de I'étude sur les
Beira Railways.

Cours des Valeurs. Les aclions du Mashonaland Railway et des

Rhodesia Railways, ayant ¢té absorbées par le
Rhodesia Railways Trust, ne font I'objel d’aucune transaction sur le
Marché. En revanche, les deux types d’obligations de chacune de ces
Compagnies se traitent au Stock Exchange de Londres et leurs cours
figurent & la Cote officielle. Les deux tableaux suivants indiquent les
cours extrémes pratiqués depuis dix ans sur ces titres :

Mashonaland Railway.

Oblig. 5 °/, 1r* Hypothéque (*) Oblig. 5 °/, 2° Hypothéque (1905) (**)
Années. Plus haut. Plus bas. Anncées. Plus haul. Plus bas.
% % % %
£90%) ik w0 105 15 98 RORRES o 96 92 1
.. " 106 1% 98 3% . L 94 34 87 34
L i 100 54 85 - SR N 3 64 14
2008 99 1% 92 1908 )« 1141 85 34 64
L 97 * 1 s 98 14 80
T . b 90 Y 5 I RO 104 % 04 5%
19880, T 80 34 58 $9eY. o 108 14 101 14
1909. . . . 97 W4 T Y 15 Février 1912 : 104
. 100 1% 92 1%
L1 e 104 14 96 14
u Février 1912 : 102 1/2

(") Intéréts payables en Avril et Octobre ; remboursables & 105 ¢/, avee six mois
de préavis,

(**) Intéréts payables en Janvier et Juillet; remboursables & 105 ¢/, avee
six mois de préavis ou au pair le 1+ Janvier 1955




Rhodesia Railways.

Oblig. 5 °/, 1™ Hypothéque (*) Oblig. 4 °/. 1* Hypothéque (**)
Années, Plus haut. Plus bas. Années, Plus haut. Plus bat.
% % % %
1902, ;.. = & 105 34 99 1% 1008 . i 9% 14 82
(1 108 14 100 1008 . e s 92 84 1K
TR et 104 14 92 $O0K.. 5 il e 87 34 T4
908 o 50 | 103 78 93 1% L R 86 16 8
g, . 98 88 14 19067, "0 81 3% 76
b kL0 g gl AR 9% 61 14 0L 2 25 R0 53
1008.5.0 e 87 34 69 24 4008« oriiti 70 14 5 W
- (41 UM 102 84 B . 1909 .. s 88 1% 67 14
00 s v 103 1% 95 SO0 St 90 1% 82 4
19157 5 3alts 105 1% 99 1% 1911. 9% 34 87 %
15 Février 1912 : 105 15 Février 1912 : 92

Les actions, du nominal de € 1, du Rhodesia Railways Trust se
négocient également i Ja cote officielle du Stock Exchange el nous
donnons ci-apres la parité des cours extrémes pour ces dix derniéres

années :
Années, Plus haut. Plus bas. Années. Plus haut. Plus bas.
Fr. Fr. o Fr. Fr.
JO0Y. 50t Ll 28 35 15 75 1907, 5 w15t = » »
BN o v il < 36 25 1105 FORE: . ol i 720 310
b1 R 28 35 18 90 L A 20 50 10 0L
190515 o % 1575 15 7 1080. 3/ e 25 20 14 15
2906 i s .. 17 30 79 ) o PRRRERR R 3R 90 13 90

15 Février 1912 : 28,35

¢) Rhodesia-Katanga Junction Railway & Mineral
Cy, Ltd. — Cete Compagnie a été enregistrée le 25 janvier 1909
pour construire un chemin de fer d'environ 132 milles de longueur,
partant de Broken Hill jusqua un point de la frontiere du Congo Belge.
ainsi que des embranchements sur Kansanshi. En oulre, elle a recu l¢
droit de choisir deux fermes de 6.000 acres chacune dans la Rhodésie
du Nord-Ouest. Plus tard, la Compagnie a recu tout I'actif en Rhodésie
de Ja Tanganyika Concessions Lid, y compris les mines de cuivre de
Kansanshi et les charbonnages appartenant a la Compi gnie Tanganyika.
La British South Africa Company a le droit d’exproprier le chemin de

(*) Intéréts payables en Mai et Novembre; remboursables a 105 ¢/, avee six

mois de préavis,
(**) Intéréts payables en Mai et Novembre ; remboursables & 107 ¢/, avee six
mois de préavis.
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fer a partic du 4 novembre 1918 ou a la fin de toule période subsé-
quente de 5 ans, moyennant un préavis de 6 mois; en revanche, elle
paiera la somme & laquelle seront évalués, & cette époque, le chemin
de fer et le matériel, plus 10 °/, de cette somme. Ce chemin de fer est
exploité par les Rhodesia Railways Lid.

Le capital autorisé est de £ 1.510.000, dont € 1.500.000 en aclions
ordinaires de € 1, et £ 10.000 en actions « B » d'un shilling; ces
derniéres prennent rang, pour les dividendes et le capital, avec les
actions ordinaires, absolument comme si elles avaient la méme valeur
nominale. Il a éé émis & ce jour € 593.757 en actions ordinaires el
£ 7.812 en actions « B . Il y a, en outre, £ 728.200 d’obligations
51/29/, de £ 100 chacune, ce chiffre pouvant étre porté a £ 800.000;
I'intérét est payable le 30 juin et le 31 décembre de chaque année et
le principal remboursable au pair le 1° janvier 1959; mais la Com-
pagnis se réserve le droit de rembourser ces obligations au méme prix
a n'importe quelle époque a partir du 31 décembre 1913, avec un
préavis de 3 mois. Au cas ot la Compagnie serait liquidee, les obliga-
tions seraient remboursées avec une prime de 5 °/,. L'intérét en a élé
garanti pour une période de 20 ans par la Tanganyika Concessions Lid.
Les sommes ainsi avancées jouissent d’une deuxiéme hypothéque sur
Pentreprise et les porteurs ont, jusqu'au 31 décembre 1914, le droit de
converlir leurs obligations en actions au pair.

Les travaux ont élé poussés activement et la ligne a élé continuée
depuis la frontiere du Congo Belge jusqu'a Elisabethville par la
Compagnie du Chemin de fer du Katanga. Toule la section
depuis Broken Hill jusqu’a Elisabethville, soit une distance de 305 milles,
a é1é ouverle au trafic public le 9 décembre 1910. On s’occupe actuel-
lement d'une nouvelle extension de la ligne depuis Elisabethville
jusqu’a la mine Kambove el 'on pense que celle nouvelle section sera
mise en exploitation dans le courant de la présente annde.



II. — BEIRA RAILWAYS

a) Bema Rarnway Company, Luu'n:n

Conseil d’administration : Rochefort Maguire, ]')léﬂdem F. W. Barrow,
A. W. Stirling, Hon. M. W. Elphinstone, L. Oury, H. T. Van Laun et L. Wagner,
administrateurs,

Secrétaire : J. Reed.
Bureaux a Londres : 2, London Wall Buildings, E. C.

b) BEma Juneron Rawway (Pont Bema to FoNTeESVILLE), LIMITED.

Conseil d’administration : H. T. Yan Laun, président; C. A. V. Conybeare
Rochfort Maguire, Otto Beit et L. Wagner.

Secrétaire : J. Reed.

Bureaux a Londres : 2, London Wall Buildings, E. C.

La Beira Railway Company, Ltd a élé constituée le
12 juillet 1892; son objet, pour employer les termes mémes des slatuts,
est de « s'occuper de la construction el de I'installation d'un chemin
de fer, avee gares, quais d’'embarquement, jetées et magasins, partant
de la ville de Beira, au fond de la baie de Pungwe, dans la province
de Manica et Sofala, sur la cote sud-est d’Afrique et s’arrélant a la
frontiere Est de la zone d’influence britannique, soit en fout 204 milles;
par cetle voie ferrée, les champs auriferes du Manica et du Mashonaland
et, en général, tout le champ d’opérations de la British South Afriea Cy,
seront reliés directement avee 1'Oeéan »,

La Compagnie a recu de la Compagnie du Mozambique la conees-
sion du chemin de fer a titre perpétuel ; en outre, 'acte stipule qu’aucune
Compagnie concurrenle ne pourra construire de lignes dans une zone
de 100 kilometres de chaque coté de la voie. Enfin, les terrains néces-
cessaires & la construetion de la ligne et des quais ont ¢(é mis gratuile-
ment & la disposition de la Compagnie, ainsi que des lots de lerrains,
d’une superficie de 2.300 hectares environ chacun, & choisir alternati-
vement de part et d’autre el tout le long de la ligne. Ce domaine repré-
senle une élendue de 150.000 heclares.

La Beira Railway Cy a cédéd la Beira Junction Railway Cy,
conslituce le 17 juillet 1893, le droit de construction sur 335 milles de
voie, ainsi que les terrains y attenant. Cette ligne part du port de Beira
el suil I'estuaire du fleuve Pungwe jusqu’a Fontesville.

Les travaux de constraction d’un chemin de fer & voie élroife allant
de Fontesville jusqu’a la frontiére rhodésienne ont commencé des 1892
el onl é1¢ activement poussés; en octobre 1893, un premier trongon de
75 milles était ouvert au trafic; en novembre 1894, on y ajouta 43 milles;
en décembre 1897, 52 milles. Enfin, la rectification de la trontidre rho-
désienne nécessita la construction, jusqu’a Umlali, d’un dernier troncon
de 17 milles, qui fut achevé en février 1898. Entre temps, la ligne de
Port-Beira & Fontesville, cédée a la Beira Junetion, avait é(¢ terminée
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en aolt 1896; par un arrangement en date du 1* janvier 1897, celte
ligne fut d’ailleurs louée a bail & la Beira Railway, moyennant un tant
pour cent des recettes totales de toute 'exploitation, qui porle ainsi sur
232 milles de voies ferrées. ‘

A la suite de difficultés financiéres donl nous parlons plus loin, les
deux Compagnies s’entendirent pour charger la Mashonaland Railway
Company, Lid, dont le réseau se raccorde au leur a Umtali, de meltre
leurs lignes, jusqu'ici & voie étroite, & 'écarlement normal des aulres
chemins de fer sud-africains et d'exploiter leurs réscaux. Le contrat
enfra en vigueur le 1° aoit 1900 et doit durer jusqu’au 1°* janvier 1927.
Il prévoyait d’abord que les recettes neltes totales de toul le systéme
des trois Compagnies seraient partagées dans la proportion de 43 °/, a
la Mashonaland Ry Cy et 57 °/, aux deux aufres; mais, en raison des
sacrifices que s'impose la Beira Junclion Railway Cy pour la conslruc-
tion d’'un nouveau wharf i Beira, celte proportion ful légérement mo-
difiée a partir du 1°* octobre 1911 et est aujourd’hui la suivante :
Mashonaland Railway 42,37 °/,, Beira Railway 45,16 °/,, Beira Junc-
tion Railway 12,47 °/,. En outre, ces deux dernieres se sonl engagées
a payer au Mashonaland Ry une annuité de £ 42,500 qui n’est pas
cumulative et doit ére prélevée sealement sur les bénéfices nets de
I'exploitation. Elle passe cependant avaut le service des obligations el,
en cas de faillile, le Mashonaland Ry aurait un privilege de premier
rang sur l'actif des Beira Railways. Dans ce cas, pour faire face i celle
annuité, il serait prélevé un capital de £ 850.000 avant toule réparti-
tion d’actif aux obligataires ou aulres créanciers.

*
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Voici maintenant comment sont organisés financierement les Beira
Railways :

Le capital-actions de la Beira Ruibway C° est représenté par
600.000 actions sans désignation de valeur nominale; 2935.000 de ces
litres furent attribués en paiement de la concession ; les 305,000 autres
furent remis gratuilement comine bonus aux souscripteurs des obliga-
fions de la série A, & raison de vingt actions pour £ 20 de capital nomi-
nal souscrit.

Ces 305.000 aclions ont élé, par un arrangement conclu avec la
Chartered, verséas i celte Compagnie pour étre syndiquéss avec celles
que cette derniére possédail, en vue de former une majorité. Cel arran-
gewment, conclu pour une durée de vingt ans, jusqu'en juin 1912, a été
en ao(t dernier, renouvelé a 'unanimité jusqu’en 1942,

La Beira Junction Railway Cy a été constituée dans des conditions
un peu différentes. Son capilal est de £ 62.500; il est représenté par
250.000 actions d’une valeur nominale de 5 shillings. L’Assemblée
extraordinaire du mois de février 1911 a déeidé d’augmenter ce capital
de £ 125.000 par la eréation de 500.000 actions de préférence 6 ©/,
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cumulatives de 5 shillings, sur lesquelles £00.000 ont été souserites par
la Chartered.

Les deux Compagnies ont contracté des dettes importantes. La
Beira Railway C° avait émis £ 1.100.000 d’obligations 6°/, divisées en
trois séries : A, B et C, ayant chacune un droit de priorité sur une
partie de la ligne. L'intérét des séries A et B fut payé en obligations
nouvelles pendant trois ans el en espéces ensuite; celui des obligations
C fut toujours consolidé.

Quant i la Beira Junction Railway C°, elle avait émis un emprunt
de £ 249.962 représenté par des obligations 6 °/, amortissables en
trente ans, a partir de 1895 et convertibles a toute époque au taux de
10 ©/,. L'assemblée de février 1911 a décidé, d’autre part, I'émission
d’une nouvelle série de £ 200.000 d’obligations 5 °/,.

Enfin, un accord vient d’étre passé entre la Beira Junction, la Beira
Railway Cy et la Mashonaland Ry Cy, en vertu duquel ces deux derniéres
acceptent d’étre payées au moyen d'obligations 2¢ hypothéque 5 °/,
Beira Junction, pour les intéréts arriérés dus par celle-ci sur les obli-
gations 6 °/, qu'elles détiennent. La situation financiére se trouve ainsi
complétement réglée.

Les deux Compagnies s'étant trouvées dans I'impossibilité de faire
face au service de leurs obligations, une consolidation de leurs dettes
fut effectuée en 1900, Il fut créé € 1.100.000 d’obligations nouvelles
§1/2°/, et £ 613.325 d’ « Income debentures » 6 °/o, qui servirent &
I'échange des obligations de la Beira Railway Cy et de la Beira
Junction Cy.

Les obligations 4 1/2 °/, sont d’'une valeur nominale de € 10,
£ 20, £ 50 et € 100; leur intérét est payable le 1% janvier el le
1 juillet; elles sont amortissables au moyen d’un fonds accumulatif
de 1/2°/, par an, & prélever sur le produit net restant disponible aprés
paiement de I'intérét el peuvent étre converties  toute époque. L’iqtérét
de ces titres fut payé régulicrement jusqu'en juillet 1906 et irréguliére-
ment jusqu’en 1909. Grice a I'amélioration des résullats de I'exploita-
tion, la Compagnie a pu régler en 1911 la tolalité de ses coupons
arriéreés,

Les « Income Debentures » sont des sortes d’obligations concorda-
taires qui ne recoivent d'intérét qu'autant que les résultats de I'exploi-
tation le permettent. Jusqu i cetle année, elles n’en avaient recu aucun,
mais, en conséquence des améliorations considérables réalisées l'an
dernier, elles ont pu payer, a la date du 12 janvier 1912, leur premier
coupon de £ 6. Notons que les « Income Debentures » ne peuvent étre
converties avant le 31 décembre 1926 et sans un préavis de six mois,

Comme nous I'avons dit plus haut, une Assemblée générale extra-
ordinaire, tenue en février 1911, a volé une augmentation de capital
de la Beira Junction Railway Cy: le but en était la construetion d'un
wharf & Beira, permettant Ja manipulation des marchandises directe-



e I

ment entre les trains et les bateaux. Quant aux £ 200.000 d’obligalions
qui ont été également votées, elles ont, comme nous I'avons dit plus
haut, servi & payer environ £ 150.000 de deftes que la Beira Junelion
avail conlractées envers le Beira Railway et le Mashonaland Railway
pour coupons arriérés el avances.

5
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Il est assez difficile de se faire une idée exacte des rvésullals de
I'exploitation des Beira Railways proprement dits, car ils se confondent
avec ceux de tout le systeme du Mashonaland Railway.

Nous donnons ci-apres les chiffres relatifs aux trois lignes exploi-
tées par le Mashonaland Railway (I'exercice va du 1 oclobre au
30 septembre) :

Recelles Produit Coellicient

brutes. Dépenses., net. d’'exploitation.
Exercices. - — - -~

sl £ £ £ %

1900-1901. . . 278.269 250.524 24.745 90
1901-1902, . . 309. 492 224.022 85.470 72,3
1902-1903. . . 343.682 190.220 153.461 55,3
1903-1904, . . 7.688 173.256 54.432 76,1
1904-1905, . . 212.787 140.173 72.614 65,9
1905-1906. . . 268,454 146.133 122.321 54,4
1906-1907. . . 207.825 129.729 X104 62,4
1907-1908. . . 230.472 116.608 113.864 50,6
1908-1909. . . 323.439 133.275 190.164 41,2
1909-1910. . . 442,429 139.820 302.609 31,6
1910-1911. . . 544.194 176.255 367.939 32,4

C'est surtout, comme on le voit, depuis 1907, que les progrés ont
été le plus rapides ; une des raisons en est que, par suile d'un contrat
intervenu entre la Chartered — qui exerce, comme nous I'avons dit
dans la premiére partic de cette étude, son contrdle sur tous les
chemins de fer de Rhodésie — et les Sociétés minieres du Haut-
Katanga, ces dernitres se sont engagées a expédier tout leur minerai
par la voie de Beira pendant une période de dix ans, & dater du jour
ott le chemin de fer atteindrait la frontieére du Congo, ce qui est aujour-
@’hui un fait accompli. Les lignes sont donc assurées d'un fret de
retour considérable, étant données nolamment les perspectives que
présentent les entreprises cupriferes de la région du Tanganyika ; en
fait, les expéditions de minerais, qui s'élevaient 4 6.500 tonnes seule-
ment en 1905, sont déja passées en 1910 & plus de 50.000 et sont
destinées & atteindre sous peu le chiffre de 100.000 tonnes.

Port de Beira. Enfin, le mouvement du port de Beira prend de jour

en jour une importance plus considérable ; d’apres les
slatistiques officielles publi¢es par le Département du Commerce et de
I'Industrie de leon Sud-Africaine, il ressort que les importations vid
Beira, pour la période du 1¢ janvier au 30 novembre 1911, se sont
€levées & £1.385.974 contre £ 1.059.338 pour la méme période de 1910,
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soit une augmentation de 30 °/,. contre une plus-value de 11,2 °/,
seulement dans les importations via Le Cap. Les exportations vid Beira
ont atteint, pendant les mémes mois, £ 312,799 contre £ 253.48%
en 1910, soit une augmentation de 23.3 °/, contre un accroissement de
7.2/, vid Le Cap.

D’autre part, les recettes du port de Beira, pour le mois de
seplembre 1911, accusent une augmentation comparativement a celles
de septembre 1910. Les receltes totales de septembre 1911 se sont
élevées a £ 7.345, dont € 1.702 représentant les droits de transit,
alors que celles de septembre 1910 avaient été seulement de £ 7.086,
dont £ 1.837 provenant du transit.

Quant au tonnage du port, il a presque friplé de 1906 & 1910,
comme le montrent les chiffres suivants :

1006 1908 1910
TU;;-I-I es. mﬁ. es. Tonnes.
B, e s . 41.824 46.132 100. 465
SORUes 'S o ST T 11.931 16.275 52,023
MR TN 53.755 62.407 152,488

Beira esl, en effet, le port naturel de la Rhodésie ; si I'on considére
(que Salisbury est i plus de 90 heures de chemin de fer de Cape-Town
el & 32 heures seulement de Beira, on se rendra comple que les
marchandises a destination des grands centres rhodésiens ont loul
avantage & uliliser le port de Beira et les Beira Railways; il est d'ores
et déja certain que le développement de )industrie miniére en Rho-
désie vaudra d’ici peu & ces entreprises des accroissements de recefles
considérables, .

L

Les chiffres afférents & P'exercice 1910-1911 montrent d’une facon
frappante les progris énormes réalisés par les Beira Railways au cours
de cel exercice. On s'en rendra mieux compte encore par le tableau
suivant qui indique les chiffres mensuels des recetles brutes pendant
les trois derniers exercices :

Mois. 1908-09. 1909-10. 1911-“.

i : 382&5'
Octobre 1910 . . ... . . 24. 496 29.25? 467
Novembre . . ... .. 21.407 ?3.201 38.239
Décembre. . . . . ., . . 30.716 34.506 “.E'!)(:S
Janwier 1981 . .v . W i 21.439 36.240 3?83:
Ehvrier, T L ok 18.969 28,463 al.
MRS o] TR 4oL AN 23.188 30.972 ﬁ3.02§
4 PO ST S o 22.712 39.669 54175
Ak & od il el s 33.045 40.964 48.201
ol [ =00 el Ry 30.880 40,348 52.956
oillet .ol et 27.746 41248 H54.348
|77 PRSRR  e 35.819 49.372 &6.803
Septembre . . . . . . - 33.022 IR.181 52.437

Tarak . 545 323.439 442,429 547.310
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Le léger fléchissement constaté pour janvier 1911 a eu pour cause
un éboulement qui a provoqué une interruption de trafic de quelques
jours. .
Quant aux recettes nettes, elles ont atleint, en 1910-1911, le chiffre
de £ 370.055 conire £ 302.608 en 1909-1910 et £ 190.19% en 1908-
1909. Comme on le voit, elles ont doublé en 'espace de deux ans.

Il est satisfaisant également de noter I'amélioration du trafic :

Malériaux
Marchandises. de construction.
Rl AR e sl
Tonnes, £ Tonnes. £
1908-09 . . . . 47.826 220.416 28.217 43.599
1909-10. . < ... 68.750 312,240 37.500 58,985

Le Mashonaland Railway a prélevé 50/, des receltes brutes pour le
matériel roulant, ce qui fait que les recettes nettes a partager entre le
Mashonaland Railway, le Beira Railway et le Beira Junction se trouvent
réduites en chiffres ronds & € 343.000. Sur cette somme, la part des
Beira Railways séleve a £ 195,510, dont environ £ 156.000 pour le
Beira Railway. Ce dernier recoit, en outre, £ 20.000 pour l'année,
représentant le monlant des coupons des obligations de premier et
deuxieme rangs du Beira Junclion qu'il possede en portefeuille et
£ 15 600 sous forme de droit de transit, ce qui fait que le bénéfice pour
I'exercice sous revue du Beira Railway atteint £ 191.600. Les charges
fixes consistent dans le paiement de £ 35.500 « prior liens » et de
£ 42.500 représentant le montant du coupon des obligations & 1/29/,,
soit une somme totale de £ 85.000, Il reste ainsi un disponible de
£ 106.000, permettant de payer le coupon annuel de 6°/, sur les
income debentures et de laisser un solde de £ 70.000 qui, sur la capita-
lisation actuelle des aclions Beira Railway sur le marché, représente
un dividendede 71/2 °/,.

Pour le Beira Junction Railway, sa quote-part des bénéfices est de
£ 40.000, auxquels il faut ajouter £ 6.500 pour droits de transit, soit
en fout £ 46.500. De cette somme, il faut tout d’abord déduire sa part
du payement annuel au Mashonaland Railway, soit € 7.400; puis
£ 22.500 d’intéréls sur ses obligations de premier et second rangs, soif
au total £ 29.000. Si I'on défalque encore environ £ 3.750 représenlant
intérét payable sur les actions de préférence 6 °/, qui viennent d’étre
créées pour améliorer le port de Beira, il resle, pour les bénélices nets,
une somme de £ 12.830, soit un dividende de 20 °/, sur le pair des
£ 62.500 d’actions ordinaires de 5 sh. ou 10 °/, sur la base du cours
actuel d’environ 10 shillings.

Comme on le voit, I'exploitation des Beira Railways a fail, pendant
le dernier exercice, des progres considérabl=s; ce n'est 1a qu'un com-
mencement, car avec le développement économique que prennent
chaque jour la Rhodésie et le Mozambique, il est & prévoir que les
résullals i venir seront encore trés supérieurs. Pour le Beira Railway seul,
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on calcule que les bénéfices nets de 1911-1912 ne seronl pas inférieurs
i £120.000, ce qui permettrait la distributiond 'un dividende important.

Cours Si I'on examine les cours cotés sur I'action Beira Railway

des Titres. depuis dix ans, on pourra se rendre compte jusqu’a quel

point, il y a quelques années seulement, le marché mani-

festait le peu de confiance qu’il avait dans l'avenir de I'entreprise; on

remarquera également avec quelle rapidité il a sanctionné le change-
ment radical qui s’est produit dans la situation de la Compagnie.

Années, Plus haut.  Plus bas. Années. Plus haut. Plus bas,
Fr. Fr. Fr. Fr.
(1 C O 11 95 6 30 FOUTE. o o 3 80 125
$O03 5 s 8 20 4 40 1908 ;. 3 80 0 65
B008. v o ga 7 55 1 RO . e e 21 40 125
05 - i s s T 55 125 BRIy 5 e 51 9% 16 05
1, i S 4 40 1 25 3¢l R 50 40 A8 85
15 Feévrier 1912 : 34,65

Comme on le voil, en I'espace de deux ans, les cours sont passés
de 0 fr. 65 a 51 fr. 95, c¢’est-d-dire du cours le plus bas au cours le
plus élevé qui aient jamais ¢1¢ cotés. En 1911, un léger tassement s’est
produit par suite de la faiblesse générale des marchés; mais, élant
donné les excellents résultats du dernier exercice, il est logique de pré-
vcir une reprise des cours dans un avenir rapproché.

L’action Beira Railway se négocie i Londres seulement, en actions
nominatives el au porteur.

11 est intéressant également de jeler un coup d’eeil sur les fluctua-
tions du marché des obligations. Ces derniéres — le type 41/2°/, el
les « Income debentures » 6 °/, — sonl cotées & Londres i la Cote offi-
cielle du Stock Exchange et les cours extrémes pratiqués depuis 1904
sont indiqués par le tableau suivant (les cours s'entendent par obliga-
tion d’une valeur nominale de £ 100) :

Obligations 4 14 /. Income Debentures 6 °/,
Années. Plus haut. Plus bas, Années. Plus haut. Plus bas.
% Y% % %

$908: <. i 66 AR 1908 . ; . .. 22 11 1%
PR o 67 V4 A0 Y (bl S 22 34 12 1/
1908, . . - 62 o0 55 1908 : .G 21 1 13
i L o e e 55 28 2901 e 19 % 8
ST & by 66 32 1008 % .. % 20 1% 6 1%
20 . 99 59 1% 1909 5 e 59 19 %
TOIORC AL s L . 105 34 93 1k IORNE . e . 87 % 51 3%
L U A 102 1% 92 34 Ly s S 108 14 85

15 Février 1912 : 93 15 Février 1912 : 103

De méme que les actions, les obligations — les « Income Deben-
tures » surtout — se sont considérablement relevées au cours de ces
trois derniéres années. Le paiement de leurs intéréts est aujourd’hui
assuré d'une fagon réguliere el elles peuvent prendre rang parmi les
valeurs les plus sérieuses de la cole.
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Les actions Beira Junction Railway n'ont pas toujours eu un mar-
ché trés régulier; en outre, aucun document n’a conservé officiellement
la trace des cours pratiqués pendant ces derniéres années, Aussi est-ce
sous toutes réserves que nous donnons ci-apres le fableau des cours
extrémes cotés depuis dix ans, tableau que nous avons établi par une
compilation d’un certain nombre de périodiques francais et anglais: (la
valeur nominale de I'action est de 5 shillings ou {r. 6.25) :

Années. Plus haut. Plus has. Années. Plus haut. Plus bas.
3 Fr. Fr. % Fr. Fr.
[ S 6.90 3.15 TR 1.60 0.90
MR L 4.60 1.25 TR s s 1.60 0.90
PE . e als 3.75 0.60 ., RS 12.60 1.60
D, - . w2 3.5 0.60 1910 18.90 6.90
| RO 2.50 0.30 i RN 15.75 9.%
15 Fevrier 1912 : 11.05

Les actions Beira Junction Railway ne se négocient qu’a Londres;
quant aux obligations, ellesne se traifent pas sur le marché, étant foutes
détenues par le Mashonaland Railway et le Beira Railway, en garantie
de leurs créances sur le Beira Junction Railway.

W
£

Dans un f{rés remarquable article qui a paru dans Le Matin du
26 octobre 1911, M. André Berthelot préconise le prolongement vers le
Sud du chemin de fer de pénétration Algérien; cette ligne traverserait
le Sahara, le Congo Francais et le Congo Belge pour se raccorder aux
3.000 kilométres de voies qui existent actuellement entre la frontiére
nord de la Rhodésie et Cape Town. Ce chemin de fer aurait 10.600 kilo-
métres, sur lesquels plus de 4.600 sont déja en exploilation; il per-
mettrait d’aller de Londres & Buluwayo en 8 jours, au lieu des 20 jours
actuellement nécessaires par mer d’abord par lerre ensuite. Si ce projet
gigantesque se réalise un jour, la Rhodésie ne sera guére plus éloignée
d’Europe que San Francisco I'est de New York et nous assisterons alors
4 un développement énorme de toutes ces régions, que beaucoup consi-
dérent aujourd’hui comme encore i I'éfat sauvage.

IMPRIMERIE CHAIX, RUE BERGERE, 20, PARIS, — 2076-2-12.
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WATERLOW & SONS LIMITED, LONDON WALL, LONDON.

The British South Africa Company

holds concessions, covering very
large Land and Mineral Rights in

the Bechuanaland Protectorate

and’in Nyasaland.




Banque HENRY DUPONT

Les Fils d’HENRY DUPONT & C® Successeurs
38, Rue Saint-Georges — PARIS

EEEE S

Achat et Vente de toutcs valeurs sur les places de Paris, Londres, News
York, Berlin, Toronto, etc., sans autre commission que le courtage officiel
de chaque place.

Souscription sans frais a toutes les émissions nouvelles.
Garde gratuite des Titres achetés par ses soins.

Surveillance des Portefeuilles de ses Clients, qu'elle tient au courant,
dans la mesure du possible, de tout ce qui intéresse leurs valeurs.

Encaissement sans frais des coupons ou chéques de dividendes des titres
déposés dans ses Caisses.

Renseignements gratuits de vive voix ou par lettre. La Direction regoit tous
les jours de 10 heures 2 midi et de 3 heures & 5 heures.

Lettre MNebdomadaire

DIRECTEURS : ED. & M. DUPONT, 3 & 5, RUE SAINT-GEORGES — PARIS

Ry T —

La LETTRE HEBDOMADAIRE parait le Samedi ; chaque numéro
contient les études déraillées de deux valeurs d’actualité, en méme
temps que des Notes sur les Bourses de Paris, Londres, New-York;
Marché du Cuivre, Marché des Mines, etc., et les tableaux de cours
des principales valeurs se négociant sur ces places.

Le prix de l'abonnement est de Cinq Framcs par an; chaque
abonné regoit un carnet lui permettant de demander 4 son choix
dix renseignements financiers.

Sur demande, service gratuit pendant un mots..

Quelques-unes des Etudes parues récemment
dans la LETTRE HEBDOMADAIRE

Maltzoff Spies Petroleum Shamva
Le Platine Canadian Pacific Shell Transport
La Chartered Amalgamated Copper Quebec Railway
C* G'* des Omnibus Charbonnages de Lens Companhia do Nyassa
De Beers : Calumet and Hecla Comsa};nie Générale de
Fives-Lille Camp Bird oltures
Spassky Belra Railways Chemu;?' de fer Espa-
Union Miniére du Haut- | Eldorado Banket 5 fl“d A

Katanga Nitrate Railways ERrCR Ty

s o
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