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LE BRESIL ET 80N CAFE

% ____Aprés blen des hésitations, le gouverne-

LE PRIX COURANT

priser assez bas le crédit brésilien, et 'on
a paru surpris, dans e monde commer-
clal, de la rigueur de cette exigence. sans

blencomprendre les raisons qui obli-

ment bréellien a finl par prendre sur Tul
de demander au Congrds d'accorder la
garantie fédérale a l'emprunt de 15 mil-
llons de llvres sterling, ou 375 millions
de francs, que veut faire I'Etat de Sao-
‘Paulo, dans l'espoir de liquider la regret-
table qpération de valorisation du café,
dit le Moniteur Indugtriel.

Cette demande est formulée dans un
Message du Président de la République,
accompagnant la requéte du gouverne-
ment de Sao-Paulo, et faisant valoir que le
but de 'emprunt n'est autre que d'assurer
le résultat des opérations effectuées sur
ie marché dy café; qu'en présence des in-
téréts nationaux en jeu, qui seralent vive-
ment et péniblement atteints sl une liqui-
dation “éventuellement -déréglée” des
stocks détenus par le Sao Paulo venait a
se produlre, le fait d'accorder la garantie
fédérale 3 l'emprunt projeté ne peut étre
considéré que comme une mesure “des
plus sages"—naturellement.

L président Alfonso Penna ajoute que
I'Etat de Sao-Paulo peut appliquer une
nouvelle surtaxé de 5 francs sur les ex-
portations de café dépassant le nombre
de sags stipulé par la loi autorisant 1'Etat
A emprunter, et assure que le stock offert
en garantie ne dépasse pas 6,994,920 bal-
les, dont 1,876.644 se trouvent consignées
au Havre, 1747761 & New-York, 1,621,
023 & Hambourg, 1,075,000 & Anvers, et
des quantités moindres & Londres, Rot-
terdam. Bremen, Trieste. Marseille, etc.

Volld, en tous cas, un renseignement:
car on s'est demandé souvent quel pouvait
bien &re le montant exact du stock. Cer-
tains renseignements de source officidlle,
cependant, indiquaient 1'6té dernier,
¥,169,460 sacs. Plus récemment, un jour-
nal ordinairement bien informé, parlait
de 7 millions: un autre, que nous avons
le devoir de considérer comme aussi bien
informé, donnait le chiffre de 9 millions
pour le stock proposé en garantie de 1'em-

unt.
ventes? A-t-jl (16 augmenté par de fiou-
veaux achdts” Au Brésil méme, on est
curleux de savolr ol en est le stock de la
valorisation. Les débats qui s'ouvriront
au Congreés satisferont sans doute cette
curiosité.

I1 apparaft bien. néanmoins, que le
Président de la République a da lutter
contre son entourage, peut-tre contre lui-
méme, et, & coup shr, contre I'opinion pu-
blique, qui a manifesté dey sentiments
fort opposés au piojet de garantie fé&dé-
rale de l'emprunt, négocié a des condi-
tlons jugées onéreuses. Les banques d'Eu.
rope ont traité, entre 83 et 85 p. c., un em-
prunt 5 p. c. garant! matériellement par
une quantité de marchandises de valeur
au moins égale au capital prété, plus
les droits & I'exportation perqus par I'E-
tat de Sao-Paulo, et Yon exige, en outre,
la garantle générale de la nation. Clest

nait un titre 5 p. c., pourvu de tous les
gages imaginables, alors que des emp'runt?
antérieurs, du méme type, moins soigneu-
sement gagés, ont 6té en Bourse

geafent le gouvernement 3 s'y astreindre.

Une autre combinaison avalit été, en ef-
fet, proposée: La vente directe aux con-
signataires par I'Etat de Sao-Paulo, de
{out le stock, & un prix débattu, liquidant
en une seule fois toute 1'opération. Cette
vente ne pouvalt évidemment se conclure
qu'en consentant un sacrifice sur le prix.
On n'a pas manqué de présenter 1'objec-
tion: Mals le sacrifice n'est-il pas aussi
grand, de l'autre part, en assumant la
charge d'un fort emprumt a taux élevé,
8Jors que les ressources de I'Etat sont A
I'étroit; en abandonnant les droits de
douane; en faisant intervenir le gouver-
nement central dans une opération qui en-
gage sa responsabilité morale et pécuni-
aire, et\soumettant le crédit de la répu-
blique brésilienne tout entidre & la discus-
sion et au marchandage?

I| semble que la vente directe offrait

‘cet-autre avantage de rendre les consi-

gnaialres propriétaires des stocks de

“café; de les intéresser au développement

de son commerce et A la hausse de ses
prix, ce qui aurait profité aux produc-
teurs sans cofliter au pays les frais d'un
protectionnisme excessif.

L’Etat de Sao-Paulo encaissait une som-
me importante qui, jointe & un emprunt
de quelques millions, permettrait la liqui-
dation de tous les engagememits sans
grand dommage, et surtout sans avoir a
recourir & la garantie fédérale.

Nous croyons savoir que les consigna-
lalres eux-mémes, n'avalent pas mal ac-
cuelllf ce projet, Tavalent méme étudié
avec soln, jusqua former un syndicat
pour en assurer la réalisation.

Il y a lieu de croire que certains inté-
1éts, fortement appuyés, ont jugé préfé-
rable l'opération comprenant 1'émission
¢'un grand emprunt de 375 millions de
francs, endossé par les Etats-Unis du Bré-
sil substitué ainsi, visa-vig du public ca-

le stock a-til diminué par?/phallst.e. A I'Etat de Sao-Paulo, amoin-

drissant la situation de celui-i en tenant
sa solvabllité pour insuffisante, et Crednt
un dangereux précédent, par la faculle
ouverte aux Etats particuliers de faire
avaliser par le pays entier les conséquen-
ces de leurs erreurs économiques ou e
leurs fautes financieres,

Un des arguments deg opposants a Ia
vente directe était I'importance mal con-
lue du stock a liquider. Pourquoi? 1.e
prix de vente et été fixé suivant cette
Importance. Et. jusqu'a preuve contraire,
le Message présidentie] vient éclaircir ce
point en donnant un chiffre précis.

On admettra plus alsément que les par-
tisans de I'emprunt ont - énergiquement
combattu contre la combinaison de vente,
parce que l'emprunt, garanti par le Bré-
sil. aparaissait comme une affaire remar
quablement avantageuse et slre, en raison
du taux trés bas auquel le syndicat obte-

au-dessus du palr et se NGZOCIENt SICOTe

A 98 p. ¢. Car nous ne croyons pas qu'il

solt entré dans la pensée des négociateurs .

que l'aggravation des charges imposées

aux budgets brésiliens, les précautions '

dont on s'est entouré, puissent faire pré-
voir quelque difficulté au maintien des
rentes nouvelles ou anclennes & prix éle-
vés?

Il n'en reste pas moins que 1'on s'est
réservé une marge considérable pour un
titre que I'on n'aura pas & prendre contre
especes, puisqu’'il s'agira simplement de
i'appliquer 4 la compensation d'avances
consenties sur les stocks de café consi-
gnés et warrantés. .

Il est vral que l'émission ne sauralt
étre immédiate. 11 n'est pas impossible
en effet, que certaines conditions impo-
sées, comme le contrdle sévére- du con-
sortium, I'interdiction au Sao-Paulo d'é
mettre de nouveaux emprunts, etc., ren-
dent le vote un peu hasardeux. Mais ad-
mettons pourtant, comme il est proba-
ble, que le vote soit obtenu, tout porte a
croire que le gouvernement francals fera
quelques difficultés pour accorder la cote
en France, car on n'a pas oublié qu'une
réduction des droits d’entrée du café avalt
été consentie sous condition gu'il ne se-
rait pas frappé de droits de sortie au Bré-
sil. Or, le Brésil n'ayant tenu aucun comp-
te de cette condition, et obligeant le con-
sommateur francals 3 payer son café ma-
joré des suitaxes de sortie et de la haus
se nroduite par l'accaparement auquel
se résume, en somme, la “valorisation”,
le gouyernement francais doit, pour le
moins. formuler un rappel & l'ordre et
faire faire antichambre au prochain em-
prunt brésilien. ‘

w.
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CALENDRIERS RECUS

Nous accusors récepiicn avec remer
ciements des calendriers envoyés par:

The Metropo'itan Life Its. Co., de New-
York. succursal~ A Mcntréal, 286 rue
St-Jacques.

J. B. Baillargecn, transvorts et démé-
nagements, 202 rue Ste-Catheritre Es*,
Montréal.

MM. Minto Bros. feront une démons-

tration du thé_Malagama”, chez Dupuis
Fréres, du 11 janvier au ler février
1909.

M. W. H. Blewett qui sera en charge
de l'exhibit se fera un devoir de dommer
aux visiteurs tous les renseignements
qu'on voudra bien lui demander.

Remboursez-vous réellement I'argent
avec plaisir, quand un client le demande?
Tenez-vous votre magasin d'une prohré-
té scrupuleuse? Estil brillant, écla|ré,

aéré et estce un endrolt plus agrégb(e 5,

pour y faire des achats que la moyenn‘F.
“des autres magasiisTS'iT “enest ainsi,

‘rappelez-le au public de temps 3 autre.
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