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 L'IMPACT DES INTERETS COLONIAUX:

 S.C.O.A. ET C.F.A.O. DANS L'OUEST AFRICAIN,
 I9io-i965

 PAR CATHERINE COQUERY-VIDROVITCH

 L E travail qui va suivre est une etude de cas qui a permis de tester
 l'interet d'un inventaire systematique des investissements prives dans
 l'Empire fran9ais. Bien que les recherches soient encore balbutiantes en
 ce domaine, les sources, en effet, ne manquent pas: bon nombre de societes
 coloniales existent encore; plusieurs conservent des archives consultables;
 parmi celles-ci, les rapports et bilans publies chaque annee a l'occasion de
 I'Assemblee generale des actionnaires constituent les documents les moins
 malaises a rassembler et, en principe, les plus homogenes.1

 J'ai donc entrepris, entouree d'une equipe de chercheurs encourages par
 le C.N.R.S.,2 d'elaborer une methode d'analyse des bilans susceptible
 d' eclairer le mecanisme de l'imperialisme colonial fran ais, sur l'exemple
 de deux firmes majeures: Ia Societe Commerciale de l'Ouest Africain et la
 Compagnie Franfaise d'Afrique Occidentale qui, a la veille de la seconde
 guerre mondiale, regroupaient 30 pour cent des investissements com-
 merciaux et pres de io pour cent du total des investissements de l'ensemble
 A.O.F./A.E.F. Faute de place, on trouvera davantage ici les resultats de
 l'investigation qu'un expose methodologique3 ou une reflexion sur la valeur
 des chiffres obtenus. Certes, il s'agit d'une construction de l'historien;
 mais, telles que nous les avons elaborees, les courbes semblent bien
 correspondre a ce que nous savions deja de la realite, et permettent, 'a
 partir de divers recoupements, de poser de nouvelles questions et d'elaborer
 certaines hypotheses: c'est tout ce que nous leur demandons, et allons
 maintenant tenter de preciser.

 1 Dans le cas des grandes firmes encore en activite, ces rapports restent generalement
 consultables au siege social. A difaut, des series sont conservees dans certaines biblio-
 theques (Institut des Sciences Politiques par exemple) ou par les services de documentation
 financiere des grandes banques (Credit Lyonnais). Enfin, pour l'ensemble des societe's
 cotees en Bourse, les renseignements donnes par les divers annuaires des Agents de Change
 constituent generalement des sources suffisamment detaillees.

 2 Centre National de la Recherche Scientifique, Paris.
 8 Celui-ci suppose la delimitation des elements constitutifs de l'investissement, de

 l'autofinancement, et du profit; il faudrait, en particulier, preciser la distinction etablie
 entre le profit net ddclard au bilan et le profit originel (profit distribue6 ?autofinancement),
 notion proche du cash-flow et davantage revelatrice de la vie reelle de la firme. A defaut,
 on trouvera des definitions assez proches des n6tres dans l'introduction de Jean Bouvier
 i l'ouvrage collectif Bouvier-Furet-Gillet, Le mouvement du profit en France au igx si'cle,
 Paris, I965.
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 596 CATHERINE COQUERY-VIDROVITCH

 LA SITUATION EN I9I3

 S.C.O.A. et C.F.A.O. sont deux firmes relativement anciennes, heritees
 d'entreprises de traite remontant au XIXe siecle: la C.F.A.O. succeda en
 I887 a la Cie du Senegal et de la Cote Occidentale d'Afrique (i88i) et la
 S.C.O.A. reprit en I906 la Maison Ryff et Roth (I899). Mais les bilans
 conserves remontent a I9I3 seulement pour la C.F.A.O., a I907/8 pour la
 S.C.O.A.: tout au plus est-il permis de faire le point 'a la veille de la
 premiere guerre mondiale.4

 La C.F.A.O., plus ancienne, faisait alors etat de resultats financiers plus
 consequents, avec un capital appele de io millions de francs et des
 investissements totalisant pres de 20 millions de francs. Ses activites
 etaient encore centrees surtout sur la Senegambie oiu elle se preoccupait
 d'ouvrir des factoreries le long de la voie ferree Thies-Kayes. Elle
 commenvait tout juste d'essaimer dans le reste de l'Ouest africain: sur les
 territoires voisins d'abord (Guinees), plus loin le long des chemins de fer
 ivoirien et dahomeen, et surtout dans les colonies britanniques (Sierra
 Leone, Gold Coast et Nigeria). En depit de la guerre, l'effort se poursuivit
 I'annee suivante au Liberia et le long de la voie ferree en construction du
 delta oriental du Niger (Port-Harcourt). Au total, la Compagnie comptait
 alors dix agences principales et 2I factoreries. C'etait une affaire encore
 etroitement marseillaise, liee 'a l'armateur Cyprien Fabre, sans lien evident
 avec les milieux bancaires qui feront leur apparition au Conseil d'Admini-
 stration pendant la guerre.5

 Chaque societe exervait encore son activite dans un domaine assez
 distinct. Moins diversifiee, la S.C.O.A. etait centree sur la Guinee
 Franvaise, la Sierra Leone et la Cote d'Ivoire, avec ailleurs un comptoir
 seulement a Kumasi en Gold Coast (au total: 6 comptoirs principaux et
 24 factoreries). Elle se presentait comme une affaire 'a la fois plus modeste
 (capital de 4 millions de francs, investissements autres de moins de trois
 millions de francs, chiffre d'affairesinferieur de moitie 'a celui de la C.F.A.O.
 et plus dynamique, car davantage liee aux milieux industriels et financiers
 issus des banques lyonnaise et genevoise.6

 Tout au long de leur histoire, cette origine differente marqua l' evolution

 4 L'exercice de la C.F.A.O. correspond a I'annee civile. Celui de la S.C.O.A. part du
 ie avril pour aller jusqu'au 31 mars de I'annee suivante. D'oiu un leger decalage de nos
 graphiques sur lesquels nous avons indique seulement I'annee de demarrage de 1'exercice
 (ex:19I3 = exercice 19I3/1I4 de la S.C.O.A.). Nous en avons neanmoins tenu compte
 pour deflater en francs constants (1928-32 = ioo) en reconstruisant pour la S.C.O.A. un
 indice moyen sur deux annees pondere suivant le nombre de mois couverts.

 5 Avec un representant de la Socite' Marseillaise de Credit industriel et commercial et de
 D4p6t.

 6 Au Conseil d'Administration siegeaient, 'a c6te des premiers fondateurs de I'affaire
 (Hans Ryff et Wilhelm Roth) et d'un representant de la Cie Generale Transatlantique,
 deux administrateurs de la Banque Privee de Lyon et le Directeur du Bankverein suisse.
 L'industrie etait representee par le President, Lucien Fontaine, par Frederic Ryff,
 industriel a Berne, et Francois Jacquier, administrateur de la Societe Lyonnaise des Forces
 Motrices du Rh6ne (en meme temps que de la Banque Privee).
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 L' IMPACT DES INTERETS COLONIAUX 597

 des deux societ's: la C.F.A.O., affaire d'abord commerciale, se tint a une
 gestion prudente, caracteristique des milieux locaux marseillais peu portes
 a l'innovation, tandis que la S.C.O.A. etait toujours prete a se lancer, non
 sans deboires, dans des affaires de plus grande envergure en recourant a
 des appels de capitaux exterieurs plus considerables.

 Les activites etaient representatives de celles de l'ensemble des firmes
 commerciales outre-mer7: c'etait une 'economie de traite' rudimentaire,

 INVESTISSEMENTS et PROFITS SCOA
 100 (en millions de francs constants - base: 1928-32 100)

 AUTOFINANCEMENT

 FTAUX DE PROFIT

 (en pourcentage)

 50- _

 RECONSTITUE

 NET DECLR

 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970

 proche du pillage, ofu des produits manufactures de mediocre qualite
 etaient offerts pour la consommation immediate ou courante (tissus,
 alcools, pacotille ... ), 'a des prix fortement surevalues, contre les produits
 agricoles collectes 'a la saison de la 'traite' (arachides du Senegal quasi
 monopolisees par la C.F.A.O., palmistes du Dahomey et plus tard du
 Nigeria, cacao de Gold Coast, caoutchouc et surtout bois de Cote d'Ivoire),

 7 Voir, A ce propos, notre etude detaillee des firmes d'A.E.F., et notamment la definition
 de l'economie de pillage par opposition 'a l'economie de traite, dans Le Congo au temps des
 grandes Cies concessionnaires, Paris, 1972, pp. 415-19 et 514-15.
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 598 CATHERINE COQUERY-VIDROVITCH

 payes a bas prix au producteur. Les profits relevaient davantage de cette
 double marge beneficiaire que du volume des echanges (revele par le
 chiffre d'affaires) pas necessairement considerable en raison du faible
 niveau de l'agriculture d'exportation et de l'etroitesse du marche africain.

 D'oiu un ratio de rentabilite (Benefice/Chiffre d'Affaires) tres honorable,

 surtout pour la C.F.A.O. (7 'a 8 pour cent) corrobore par un taux de profit
 (net)8 jamais egale depuis lors (40 pour cent; ce qui n'avait rien d'excep-
 tionnel a l'epoque outre-mer, mais restait evidemment inaccessible en

 jINVESTISSEMENTS et PROFITS CFAO
 (en millions de francs constants - base: 1928-32 100) C -A

 1004T__

 1004 TAUX DE R PROFIT ORIGINEL
 PROFIT O RIGINIEL (MOYENNE MOBILE) s RECO TITUEft

 X : 0 ~~~~~~~~~~~~~~~~~PRDFIT DIS TRIBUE

 100-

 -TAUX DE PROFIT _
 (en pourcentage)

 ORIGINELA

 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970

 m'tropole). D'ou, egalement, le rendement exceptionnel de l'action
 (benefice distribue/Capitalisation boursiere), surtout pour la C.F.A.O., ce
 qui explique l'engouement des rentiers de l'epoque pour ces entreprises
 coloniales reputees-lorsqu'elles marchaient-pour rapporter beaucoup,
 precisement parce qu'elles cofutaient peu.

 8 Taux de profit = Rapport du b6n6fice annuel aux capitaux effectivement verses
 (re-evalues en francs constants afin d'eliminer la variable de l'inflation).
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 L ENTRE DEUX GUERRES

 (i) La Premiere Guerre mondiale

 En regle generale, la premiere guerre mondiale ne fit qu'accentuer le
 processus, tout en impulsant les premieres transformations modernisantes.
 Ce qui frappe, en effet, 'a la lecture de nos graphiques, c'est qu'en depit
 des difficultes accrues de communication avec la metropole, les affaires ne
 souffrirent pas de la guerre, au contraire. Dans le cas de la S.C.O.A.-dont
 la jeune croissance se trouva favorisee par la conjoncture-le phenomene
 fut spectaculaire. Pour les deux firmes, les premieres augmentations
 massives de capitaux ont eu lieu precisement durant cette periode (de 3 a

 i8 millions de francs courants entre 1914 et I9I9 pour la S.C.O.A.; de 9 'a
 25 millions pour la C.F.A.O.).

 Plutot qu'au debut des hostilites, la chute enregistree par les profits en
 1914 etait redevable 'a la crise amorcee depuis l'annee precedente.9 Mais
 les profits de la C.F.A.O. se maintinrent solidement (a' un niveau rarement
 depasse depuis lors en termes constants), ceux de la S.C.O.A. connurent
 un mouvement ascensionnel rapide, bien plus affecte, au lendemain de la
 guerre, par la crise des annees 1920-2 que par le deroulement des combats.
 Meme remarque pour les taux de profit: le maximum de I9I8 (profit net)
 ne fut plus jamais atteint en termes deflates,10 et les taux de profit ne
 connurent une stabilite aussi prospere que dans la derniere periode de
 la colonisation (1946/51).

 Quels sont les facteurs d'explication? Si nous ne les avions pas dej"a
 degages sur le cas de I'A.E.F., 1'expose du President aux actionnaires de
 la S.C.O.A. serait lIa pour nous eclairer11: la reduction du volume des
 echanges fut, dans l'immediat, compensee, et au-dela, par l'augmentation
 de leur valeur, encouragee par deux series de faits: l'une, particuliere 'a
 la S.C.O.A., etait la qualite des stocks de produits d'importation accumules

 dans les comptoirs au moment de la declaration de guerre; l'autre, generale,
 fut la hausse des produits tropicaux assuree par 'l'effort de guerre' impose
 par l' etat. Celui-ci en garantit l' evacuation en devenant non seulement
 l'unique acheteur de toute une serie de produits 'strategiques' (notamment
 oleagineux et meme caoutchouc de cueillette pratiquement abandonne
 depuis l'arrivee massive sur le marche des produits des plantations
 asiatiques en 1912), mais aussi en monopolisant le fret 'a titre de trans-
 porteur privilegie.

 Cet essor ne fit que s'accentuer apres la fin de la guerre, l'inflation des

 Les bilans de firmes coloniales avaient alors tendance a accuser les phases de crise
 avec un retard de plusieurs mois-voire d'une ann6e-du' 'a l'ampleur des d6lais necessaires
 a la rialisation des produits accentuee par la lenteur des transports et des communications.

 10 C'est-a-dire recalcules en francs constants. La base choisie pour cette etude, pour
 des raisons qu'il serait trop long de d6velopper ici, est 1928-32 = IOO. L'indice retenu,
 comme le moins insatisfaisant pour cette epoque ancienne, est la moyenne des indices

 francais des prix de gros et de detail.
 11 Bilan 1915/I6. Meme echo venu de la C.F.A.O. (bilan 1914), reconnaissant que

 'les mesures prises par l'administration ont permis de continuer les affaires'.
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 valeurs s'accompagnant alors d'une progression considerable des tonnages.

 En sept ans (de 1913 ia 1920), le commerce de l'A.O.F. passa de 277 aI 1143
 millions de francs (courants). Un exemple: 'a l'importation en Afrique, les

 tissus anglais, un des postes majeurs, passerent de 44d. le yard en I93/4
 i i61 d. en I99/20.12 Si l'on tient compte de la stabilite de la livre, on
 arrive "a une augmentation en francs de 8oo pour cent sur les prix de 1914.
 En sens inverse, le prix du cacao, un des articles majeurs de la S.C.O.A.,
 passait de 47s. le demi quintal (i cwt.) en I9I9 "a 127S. au debut
 de l'annee suivante.

 La prosperite n'etait pas seulement conjoncturelle. Des jalons furent

 jetes sur l'avenir, avec l'extension de la couverture financiere des deux
 entreprises; on vit alors se pratiquer les premieres absorptions et se
 constituer les premieres filiales: en I917, les deux firmes s'interesserent 'a
 la Societe Auxiliaire Africaine, groupe commercial et financier, et a la
 Societe Industrielle Africaine, entreprise qui repondait tres directement aux
 impulsions de la guerre, puisqu'elle prevoyait le decorticage sur place des
 arachides afin d'en accelerer l'evacuation. La S.C.O.A. mit "a etude, en
 I9I8, un projet de promotion du coton et du palmier "a huile. La C.F.A.0.
 entra la meme annee dans la British Nigerian Company, et s'introduisit sur
 le sol metropolitain avec une prise de participation dans l'Hotel Astoria
 precisement fonde ia Marseille pour assurer l'hebergement des officiers de
 passage.

 (2) L'euphorie des annees 20

 Nous n'insisterons pas sur la crise violente mais breve qui secoua
 l'apres-guerre, et retentit fortement sur le cours des produits tropicaux.
 La chute fut brutale: le cours du cacao d'Accra tomba en quelques mois
 de plus de la moitie (de 127 "a 6o puis 40S. le cwt. d'avril I920 a mai
 I921); les palmistes suivirent une evolution analogue, et l'huile de palme
 passa de 4.200 a 1.300 F. la tonne.

 Les affaires de la S.C.O.A. en souffrirent d'autant plus que ces articles
 constituaient les trois-quarts de ses activites. La meme mevente affecta les
 arachides, poste majeur de la C.F.A.0. Elle se repercuta sur les importa-
 tions d'Europe, les Africains, sous-payes, ne disposant plus des ressources
 necessaires pour absorber les approvisionnements des comptoirs.

 Mais les graphiques montrent qu'il s'agit d'un accident qui, Meme
 durement ressenti (par la S.C.O.A. surtout), fut rapidement surmonte. Le
 mouvement ascensionnel amorce 'a la guerre reprit et se maintint au Meme
 rythme durant toute la decennie; la baisse des taux de profit accusee par
 la S.C.O.A. tenait moins 'a la masse des profits-en hausse constante
 jusqu'en I928-qu'"a la hausse vertigineuse des apports de capitaux
 exterieurs (le capital verse passa en moins de dix ans de I8 1a 157 millions
 de francs courants-et quadrupla en francs constants).

 12 Prix moyens de I'agence de la S.C.O.A. a Manchester.
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 Encourage par l'inflation favorable 'a l'essor du volume et ouverte aux
 profits supplementaires nes de la speculation, l'expansion des affaires fut
 le trait dominant des entreprises metropolitaines et coloniales de 1'epoque.
 Ces dernieres, eminemment commerciales, se revelerent, comme toujours,
 particulierement sensibles 'a la conjoncture. Elles mirent aussi 'a profit les
 progres de l'infrastructure des transports; leur reseau s'allongea le long
 des voies ferrees (refection de la voie Kayes-Niger, progression des chemins
 de fer de Gold-Coast et de Nigeria) et aussi-fait nouveau-le long des
 pistes carrossables qui se multiplierent apres la guerre avec l'introduction
 du camion. Les societes suivaient avec attention l'avancement du wharf
 de Cote d'Ivoire (1926), le projet d'amelioration du port de Konakry
 (Guinee) et l'amenagement de Takoradi (Gold-Coast).

 En quelques annees, les deux firmes essaimerent dans l'ensemble de
 l'Afrique occidentale. Des 1924 elles avaient atteint leur configuration 'a
 peu pres definitive.13 La S.C.O.A., dont le nombre d'agences principales
 etait passe de 6 'a 15 pendant la guerre (1914-20) pUiS a 23 au milieu de la
 decennie, et le capital de roulement de 6 'a 6o millions, operait du Senegal
 au Dahomey et du Golfe de Guinee aux franges du Sahara. Elle employait
 alors 323 Europeens, et devait se contenter ensuite de fonder ses comptoirs
 les plus orientaux, au Nigeria (I926/7), au Cameroun (I928/9) et au Niger
 (en I940/I seulement); mais le nombre de ses postes ne varia plus de
 longtemps: 140 en 1924/5, chiffre inchange en 1930 a cinq unites pres.14

 Quant "a la C.F.A.O., elle ne fit ulterieurement qu'affiner sa distribution
 (passant de 141 comptoirs en 1923 a 191 en 1930), sans chercher a gagner
 de nouveaux territoires. Durant toute cette periode, la direction de la firme
 ne se modifia pas non plus sensiblement; elle faisait traditionnellement

 appel "a la promotion interne; en I9g9, l'apparition au Conseil du directeur
 des succursales de Liverpool et de Manchester soulignait l'importance des
 affaires brassees dans les territoires britanniques. La permanence de la
 C.F.A.O. resta frappante jusqu'a nos jours; les administrateurs changerent
 peu et progressivement: sur un conseil de neuf personnes, on retrouve en
 1939 six des membres de 1928, en 1948 sept des membres de 1939, et en
 I96I trois encore des membres de 1948 (cinq si l'on tient compte de la
 fonction, deux anciens agents generaux de la compagnie ayant ete remplaces
 par leur successeur).

 La continuite de la S.C.O.A. fut, en revanche, brisee au moment de la
 grande crise. Elle etait aussi restee inchangee auparavant, si l'on excepte
 l'entree, en 1920/I, de l'ex-Gouverneur general Gabriel Angoulvant,
 excellent 'panneau' publicitaire. Mais le Conseil fut presque entierement
 renouvele en i93I/2 (huit membres nouveaux contre trois anciens).
 C'etait la repercussion d'une periode difficile ou, selon le souvenir des
 'anciens' de la firme, elle avait bien failli sombrer: le mecontentement se
 traduisit par la coalition d'actionnaires hostiles 'a la direction ('revant de

 13 Voir les cartes ci-jointes.
 14 i6 comptoirs de plus et i i de moins.
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 SCOA et CFAO, 1924
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 L IMPACT DES INTERETS COLONIAUX 603

 s'approprier le benefice de tout un passe de travail et de prosperite'), qui
 attaqua 'la societe et ses administrateurs personnellement' par une
 campagne de presse,15 des interventions aupres des fournisseurs, des clients
 et des banquiers et, finalement, I'assignation en justice des administrateurs.

 Les changements introduits 'a la suite de cette affaire sont difficilement
 appreciables car la profession n'est plus indiquee, et peut-etre moins
 significatifs qu'ils ne paraissent au premier abord, si l'on en juge par
 1'exemple du remplacement de Hans 0. Ryff par Marthe Ryff. Quatre de
 ces nouveaux administrateurs demeuraient presents en 1940-I; ensuite,
 le Conseil resta longtemps identique, "a une unite pres. La plupart de ses
 membres etaient encore en place en I955/6, et trois en i965/6.16

 C'est "a partir des annees 20 que les deux firmes sortirent de leur foyer
 traditionnel d'activite: pour la C.F.A.0. le Senegal qui, en I924, exportait
 315,000 tonnes d'arachides dont 245,000 vers la France; pour la S.C.O.A.
 la Cote d'Ivoire et la Guinee oiu, "a cote du bois, commencaient de se
 developper les exportations de bananes (I,400 tonnes en I925). Comme le
 montre la densite sur la carte de leurs comptoirs, elles marquerent un
 interet croissant pour les territoires britanniques; l'economie de traite y
 etait, en effet, nettement en avance sur celle des Federations, d'oiu le

 caractere international de la concurrence, a une epoque oiu les Frangais
 s'accrochaient encore au principe du monopole de fait; d'oiu, egalement,
 la difficulte de dissocier, en ce domaine, investissements 'coloniaux' et
 investissements 'a l'etranger' qui absorbaient finalement une bonne part
 des efforts des deux firmes.)' Toutes deux intervenaient activement dans
 la traite du cacao de Gold Coast (premier exportateur mondial depuis
 I9II, 200,000 tonnes en I924). La C.F.A.0. attribuait en I928 au Nigeria,
 "a la suite de ses installations des deux annees precedentes, la bonne marche
 de ses affaires (palmistes et aussi etain, alors que l'A.O.F. n'exploitait pas
 encore de minerai).

 Tout ceci se traduisit, des cette epoque, par la ramification des societes
 (notamment du cAte britannique), encore que nous restions peu renseignes
 a ce sujet: la S.C.O.A., par exemple, racheta en I927 au Cameroun les
 installations d'une entreprise installee au lendemain de l'annexion, et
 surtout interessa la Banque de 1' Union Parisienne 'a la creation de la Socite'
 Agricole Africaine (palmeraies et bananeraies).

 15 Compte-rendu de I'A.G. des actionnaires, 1931-2.
 1" Conseil d'Administration en I965-6: Rene Carre, President-Directeur g6neral,

 Laurent Carre, Jacques Jolicceur, Ernest de Nattes, Roger Poher, Lercia (S.A.), Henri
 Sigg, Paul Isnard de France (ces deux derniers, de meme que le President, en place
 depuis I 93 ).
 La plupart de ses membres ont peu de liens avec d'autres groupes, si l'on excepte Isnard
 de France (Banque Morin-Pons, Lyon) et Jolicceur (Omnium Nord Africain).

 17 Consulter, par exemple, A. McPhee, The Economic Revolution in British West Africa,
 intro. de A. G. Hopkins, New York, 1970, 322 pp. (le ed.: 1926). La S.C.O.A. le savait
 bien: 'les colonies britanniques ont atteint un stade de developpement plus avance que
 les notres. La population y est plus dense; elles produisent et consomment davantage;
 la concurrence y est aussi plus apre, mais le capital en C que nous y avons investi donne
 a nos operations une grande elasticite au point de vue des echanges' (Bilan 1924-5).
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 604 CATHERINE COQUERY-VIDROVITCH

 La contre-partie de la prosperite fut l'accroissement de la concurrence.
 Desormais, le champ d'activite des deux firmes se chevauchait. La
 C.F.A.O., songeant peut-etre aux apports massifs de sa rivale, soulignait
 que si la metropole continuait de manifester 'une volonte arretee d'obtenir
 la mise en valeur des colonies par l'effort de ses nationaux', la lutte n'en
 devenait pas moins de plus en plus Apre, 'sous l'influence d'un trop large
 investissement de capitaux ... plus que le pays n'en peut remunerer. ..',18
 affirmation sans doute sensee de la part d'une firme commerciale, mais qui

 pourrait laisser reveurs les observateurs actuels du sous-developpement
 africain.

 (3) La grande dipression

 L'euphorie anterieure rendit plus aigiie encore l'ecroulement consecutif
 a la crise, encore que celle-ci, tardivement arrivee en France, devint
 seulement effective outre-mer en 1931. C'est en I931/4 que les profits
 furent les plus bas; la S.C.O.A., plus sensible a la conjoncture, accusa
 meme une perte nette en 193I et 1932 comme en I92I. Durant toute la
 periode, la rentabilite de la societe fut quasi-nulle. Sa hardiesse des annees
 precedentes se solda par des reductions drastiques de capital qui passa en

 deux temps de I57 "a 65 millions de francs courants'9-soit "a moins de la
 moitie de sa valeur en francs constants, qu'elle devait retrouver en I946
 seulement.

 La S.C.O.A. accusa la crise plus durement que la C.F.A.O., bien que
 leur cote boursiere suivit une evolution analogue (les deux courbes de
 capitalisation boursiere sont paralleles). Les profits de la seconde chuterent
 moins longtemps et de fa9on moins prononcee; le taux de profit (net) de
 la C.F.A.O. ne descendit jamais au-dessous de io pour cent, et le taux de
 profit originel ne souffrit pas plus qu'en I92I.

 On ne connait malheureusement pas le chiffre d'affaires de cette periode,
 mais il est probable que la C.F.A.O. garda durant ces annees difficiles un
 semblant de rentabilite-fait exceptionnel pour les entreprises coloniales
 et qui, compte tenu de la paralysie des echanges, traduisait une remarquable
 elasticite confirmee par le fait que la societe ne cessa pratiquement jamais
 de distribuer des dividendes reguliers:

 Dividendes distribuds (en millions de francs courants)

 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932
 C.F.A.O. 8.5 9 9 12.5 12.5 7 6
 S.C.O.A. 8.5 12.4 12.4 0 0 0 0

 1933 1934 1935 1936 1937 1938 1939
 C.F.A.O. 6 6 7 II 14 21 26
 S.C.O.A. 0 4.5 4.5 6.5 15 15 20
 18 Bilan 1928-9 (28 nov. 1929).
 19 L'operation permit d'apurer les dettes (23.2 millions) et de reconstituer les r6serves

 (41.2 millions d'amortissements et 26.7 millions de provisions diverses).
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 Cette divergence entre les deux firmes traduit une gestion, lIa encore,
 fondamentalement differente: tres liee au negoce marseillais, la C.F.A.O.
 se preoccupa, tout au long de son existence, de garantir un rendement sur
 de l'action. C'est pourquoi elle inspirait comme placement au niveau
 boursier un plus haut degre de confiance que la S.C.O.A.: avec un appel
 de capitaux bien moindre, ne reussit-elle pas 'a s'assurer presque toujours
 une capitalisation boursiere superieure? Prudente, elle faisait en periode
 faste une large part 'a l'autofinancement au titre de provisions preventives
 en cas de besoin (ainsi en I923-30 et, plus nettement encore, 'a la suite de
 la reprise en I936-9, apres la dure le9on de la grande crise). Cela lui permit
 avec regularite d'elargir ses bases en procedant 'a des augmentations de
 capitaux traditionnellement operees par incorporation des reserves, en
 partie (I 907, I 948, I 962)ou en totalite (I9I8, I939, I950, 196I, I965, I970).

 A la fois plus hardie et moins solidement implantee, la S.C.O.A.
 remunerait en temps normal ses actions de fa9on comparable depuis I925.20
 Mais elle preferait en periode difficile reserver la totalite de ses profits 'a
 des reserves ponctuelles parfois massives: ceci apparait tres lisiblement
 sur le graphique pour les annees I92I et I93I/2. On constate aussi un
 pourcentage d'autofinancement nettement plus eleve que pour la C.F.A.O.,
 avec a plusieurs reprises un arret des distributions correspondant aux
 phases de mevente (I92I-2, I929-35, I955).

 La bonne tenue de la C.F.A.O. est d'autant plus remarquable que la
 situation etait Outre-Mer veritablement catastrophique. Le cours des
 produits tropicaux s'effondra entre I930 et I934: leur valeur-or etait dej"a,
 en I93 I, de 6o 'a 75 pour cent inferieure 'a celle d'avril 1914. Cette annee-la,
 I'A.O.F. (Togo et Cameroun inclus) exportait 817,000 tonnes valant 76I
 millions, alors qu'elle avait l'annee precedente expedie un million de
 tonnes d'une valeur d'un milliard de francs (courants). La baisse fut
 aggravee pour les firmes par un flechissement du prix des biens manu-
 factures d'importation, accentue par la deflation et par la politique de
 liquidation des stocks pratiquee par un certain nombre d'affaires en
 deconfiture.21

 Le redressement n'eut pas lieu avant la fin I935 pour les oleagineux.
 I1 fut encore plus tardif pour le cacao et le caf6, dont la reprise des tonnages
 exportes s'accompagnait encore l'annee suivante d'une chute des deux-tiers
 en valeur. Apres une legere hausse, la situation redevenait d'ailleurs, des
 I938, inquietante pour le cacao.

 Les grandes firmes resisterent dans la mesure oiu le poids de la crise
 reposa sur le producteur plus que sur le commercant. Dej"a, dans la
 decennie precedente, les profits croissants a l' exportation (passes, en
 francs-or, de I46 'a 23I millions entre I9I3 et I929) s'etaient developpes au
 detriment d'une population demographiquement stagnante, dont le pouvoir

 20 Nettement moins auparavant, a une epoque oiu 1'envergure de ses affaires n'egalait
 pas encore celle de la C.F.A.O.

 21 S.C.O.A., Bilan 1933-4.
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 d'achat ne cessait de se degrader en raison de la deterioration des termes
 de 1'echange, 'a la suite de la baisse continue du cours mondial des produits
 tropicaux: en 1930, 1'Africain touchait, 'a quantite equivalente, moins du
 tiers de ce qui lui etait accorde en I914 Ou meme en I926, alors que, dans
 le meme temps, l'impot par tete passait, en moyenne, de 4.65 1 7.70
 francs-or entre I914 et I929.22

 Nous avons dej'i etudie de pr6s la situation critique de d'sequilibre
 atteint au moment de la crise par les Africains d'A.E.F.23 En A.O.F., la
 S.C.O.A. soulignait, de meme, que 'malgre sa detresse de plus en plus
 grande, l'indigene. . . a accepte des prix de plus en plus faibles et, dans
 beaucoup de cas, il a produit davantage'. Mais 'sa force de resistance ira
 jusqu'au moment oiu il ne percevra plus qu'une somme insuffisante' pour
 survivre. I1 finit effectivement par refuser d'obtemperer, comme au Soudan

 Frangais qui exporta en I932 le quart 'a peine de sa production moyenne
 d'arachides: au prix offert, le producteur avait prefere consommer le
 produit ou revenir au mil d'autosubsistance.24

 L'etat fut alors contraint d'intervenir; les primes 'a l'exportation
 (destinees 'a soutenir un prix minimum d'achat au producteur) soulagerent
 les societes qui entreprirent aussi de reduire leurs frais generaux, par la
 constitution de consortiums d'achat tels que la Societe-Palme destinee 'a
 faciliter l'exportation en vrac de l'huile du Dahomey.25

 Au cours meme de la crise, cette politique permit aux firmes les plus
 fortes de renforcer leur emprise par le rachat 'a bas prix des entreprises en
 difficulte; ce fut, entre autres, le cas de la Cie Commerciale Sangha-
 Oubangui, centree sur le Moyen-Congo et le Cameroun, et rachetee par
 la S.C.O.A. 'a l'occasion de la debacle de I930. La S.C.O.A. acquit aussi
 une position dominante dans les Plantations de la Tanoe (cafe de Cote
 d'Ivoire), et la C.F.A.O. profita de la conjoncture pour prendre pied au

 Congo Belge (Leopoldville, I934) et s'introduire dans des firmes metro-
 politaines de commercialisation des produits (Societd Franfaise et Societe
 Commerciale des Produits Coloniaux).

 (4) La reprise

 Celle-ci ne s'amorga pas avant la fin I935. Mais les annees I936/9
 furent excellentes pour les societ6s (profits massifs, surtout lors de la
 campagne de traite 1937/8, annee de pointe correspondant i la hausse-
 plafond des cours). Le niveau, superieur-en francs constants-a celui

 22 La confrontation du chiffre des exportations et du montant de l'imp6t perqu permet
 de constater que celui-ci reprenait au producteur pres de la moitie du produit de ses
 r6coltes. S.C.O.A., Bilan I929/30.

 23 Le Congo. . ., op. cit.
 24 Bilan C.F.A.O., I932. L'attitude est classique, et se retrouve inchangee de nos jours:

 cf. la reaction des paysans senegalais qui culmina en I97I a la suite du blocage des prix
 d'achat (production anterieure de 8oo.ooo a I million de tonnes, tomb6e alors a 400 000 t.).

 25 C.F.A.O., S.C.O.A., Societd Commerciale et Industrielle de la Cote d'Afrique, Societe
 du Haut-Ogooue'.
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 des annees 20, fut accompagne de taux de profit soutenus et d'un rende-
 ment de l'action jusqu'alors inegale (pour la S.C.O.A.) ou qui atteignait
 son maximum d'apres-guerre (C.F.A.O.).

 Que les profits fussent, en francs constants, superieurs a ceux de la
 decennie precedente est un fait suffisamment remarquable dans l'economie
 francaise pour meriter commentaire, puisque les annees l928/30 apparurent
 generalement comme l'apogee de la production et des profits de l'entre-
 deux-guerres. La prosperite ne resultait que tres partiellement du releve-
 ment des cours, qui ne suffit pas "a compenser la deterioration des produits
 tropicaux. Par ailleurs, la diversification des activites n'etait guere amorcee:
 l'industrialisation etait encore "a peu pres nulle, et la traite traditionnelle
 continuait de dralner l'essentiel des activites de l'A.O.F. Les oleagineux
 restaient, en 1936, le poste majeur d'exportation (676,ooo tonnes-535,000
 pour les seules arachides dont le decorticage sur place etait en progres,
 surtout en provenance des pays de l'interieur qui cherchaient 'a abaisser
 le coiut du transport); ils representaient 9I pour cent du tonnage total et
 82 pour cent de la valeur. Le cacao faisait le reste (50,000 tonnes, 72
 millions de francs), les autres articles (caf6, coton, bananes) restant encore
 insignifiants ("a peine plus de IO,OOO tonnes; moins de 50 millions de
 francs); l'essor du cacao d'A.O.F. permit alors de contrebalancer la baisse
 de production de Gold Coast entravee par le boycott tres suivi de novembre
 1937 a avril 1938, jusqu''a la suspension du 'Pool' d'achat organise par les
 exportateurs pour imposer une reduction du prix d'achat correspondant 'a
 la chute des cours mondiaux.

 C'est la masse croissante des echanges assures par les deux firmes qui
 rend compte de leur expansion. Elles mirent alors 'a profit les progres de
 l'infrastructure assumes par l' etat, consacres dans leur quasi totalite a la
 refection ou "a l'extension des voies ferrees, des pistes et des ports.26

 D'oiu, sur le terrain, le bond quantitatif effectue dans les annees 30 par
 le nombre de points de vente, passe de 140 a 250 comptoirs en 1940/I
 pour la S.C.O.A.27 Quant "a la C.F.A.O., elle prit pied en Afrique equa-
 toriale avec, en 1939, cinq postes au Gabon, trois au Moyen-Congo et
 quatre au Congo belge; elle comptait alors 411 postes, soit, depuis la crise,
 une progression du simple au double favorisee par l'ouverture progressive
 de marches eloignes, comme le Soudan ou la Haute-Volta, longtemps
 desherites mais desormais promus au rang de fournisseurs d'arachides
 decortiquees et, secondairement, d'amandes de karite.

 (5) La seconde guerre mondiale

 Bien qu'avec moins d'acuite, la seconde guerre mondiale s'accompagna
 d'un phenomene comparable "a celui de la premi"ere. L' evolution des profits,
 moins favorable, se traduisit plut6t par une pause ascencionnelle (S.C.O.A.)

 26 F. Bloch-Laine, La zone franc, Paris, 1956, p. I09.
 27 La societe faisait 6tat, en I955/6, d'un total de 6oo points de vente.
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 que par une baisse (C.F.A.0.), celle-ci beaucoup moins accusee que lors
 des phases de crise anterieures ou qu'a l'issue des hostilites (la chute des
 profits nets, entre 1945 et 1947, traduisait d'ailleurs moins une aggravation
 reelle qu'une nouvelle technique de calcul des bilans, comme le souligne
 la demarche opposee des profits originels). Pendant la guerre, les taux de
 profit resisterent bien, et les deux firmes continuerent de remunerer
 regulierement leurs actionnaires (de 20 'a 32 millions par an pour la
 S.C.O.A., de 26 a 31 millions pour la C.F.A.0. entre 1939 et 1944)28; la
 S.C.O.A. proceda meme en 194I a une nouvelle augmentation de capital.

 Aux memes effets les memes causes: pendant les deux premieres annees
 de la guerre, la maitrise des mers par les Allies protegea le commerce. En
 outre, l'etat, comme 25 ans auparavant, se porta acquereur des principaux
 produits tropicaux, "a des taux fixes par les services du Ravitaillement.
 L'armistice n'eut pas de suite facheuse, puisque la metropole accepta de
 regler les stocks accumules dans les ports africains sur la base des prix
 'Magasins' aux colonies,29 en raison de la penurie en matieres premieres
 sur le continent europeen. Le probleme majeur fut outre-mer celui de
 I'approvisionnement en biens manufactures, organise, depuis la loi du 6
 decembre 1940, par un 'groupement d'achat des marchandises contin-
 gentees allouees "a l'Afrique francaise'. La guerre marqua un tournant
 decisif en stimulant l'industrialisation sur place "a laquelle participerent
 par necessite, mais non sans reticences, les firmes de traite30: la C.F.A.O.
 entra, en 1942, au Conseil de la Societe' Africaine d'Huilerie creee "a Dakar
 pour organiser l'industrie des matieres grasses, puis l'annee suivante "a
 celui de la Manufacture franco-africaine des cuirs. Ce qui frappe aussi, "a
 cette epoque, c'est que les firmes affirmaient deja une independance
 certaine vis-ai-vis des interets politiques nationaux, reussissant sans trop de
 peine "a louvoyer entre les adversaires afin de menager leur portee multi-
 nationale: en depit du ralliement de la Federation "a la France Libre, le

 siege de Paris de la S.C.O.A. reprit des l'exercice 1943/4 les relations avec
 ses etablissements africains; il etait des lors envisage que les produits, au
 lieu d' etre rachetes sur place par l'administration, fussent importes et
 livr's 'ports fran9ais'.31 La societe travaillait dans le meme temps a faire
 rapporter les mesures de prescriptions edictees en 1940 a l'egard de la
 Grande-Bretagne et de ses colonies afin de reprendre en main 1'ensemble
 des affaires gerees sans rupture, dans l'intervalle, par l'agence de
 Manchester.32

 28 Une partie des dividendes fut acquittee seulement une fois la paix revenue.
 29 Comme 1'exprime joliment la C.F.A.O. en 1941: 'L'A.O.F. ayant heureusement et6

 tenue a 1'e6cart du conflit mondial, les resultats ont ete a peu pres equivalents 'a ceux de
 I'an dernier. . . '.

 30 'Tout en souhaitant de voir cette evolution ne s'accomplir qu'avec mesure, notre
 Societe a considere de son devoir d'y apporter sa participation financiere en s'interessant
 a des affaires industrielles nouvellement installees a la colonie', S.C.O.A., Bilan I941/2.

 31 S.C.O.A., Bilan I943/4.
 32 Ce sera chose faite 'a 1'exercice suivant.

 39 AH XVI
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 L APRES GUERRE

 Ce qui ressort le plus nettement dans le long terme, c'est une croissance
 reguliere depuis l'origine, particulierement soutenue depuis la grande crise,
 jusque dans les annees 1950/2. La constatation vaut pour les augmentations
 de capitaux (qui ont accuse ensuite, en revanche, un long palier-I954/6I
 pour la S.C.O.A. et 1950-6I pour la C.F.A.0.) aussi bien que pour la
 capitalisation boursiere; elle concerne surtout la masse des profits non
 seulement courants, mais aussi en valeur constante puisqu'ils atteignirent
 en 1951/2, pour les deux firmes, le point culminant de leur histoire. Le
 fait est confirme par la courbe en moyennes mobiles du profit originel
 aussi bien que par celle des taux de profit. II est particulierement net pour
 la S.C.O.A., en depit d'une beaucoup plus grande stabilite'-a 1'exception
 des quatre phases depressives 1920-I, 1931-4, 1945-7 et 1959-6I

 (decolonisation).
 La remarque est d'importance. Par-del'a les periodisations plus reduites

 que nous avons analysees jusqu'a present en fonction de la conjoncture
 economique ou politique (crises-guerres), elle situe le renversement de la
 tendance de fonds de 1'histoire des deux firmes-privilegiees comme
 temoins de 1'exploitation coloniale-autour de l'annee-charniere 1952:
 ascension jusqu'alors-baisse ou, au mieux, stagnation ensuite. L'analyse
 est significative: I'apres-guerre fut la phase d'apogee de 1'economie de
 traite traditionnelle. Mais elle en marqua aussi la fin. Les conditions
 nouvelles de l'economie mondiale et la reguliere deterioration ulterieure
 des cours des produits tropicaux condamnaient dorenavant les pratiques
 archaiques d'un systeme reste proche du pillage colonial.

 Apres une periode de malaise plus ou moins prononce, qui toucha le
 fonds au moment de l'independance, les firmes durent chercher une autre
 voie: 1'exportation coloniale avait fait son temps; ce n'est pas un hasard si
 l'on vit precisement apparaitre, dans ces annees decisives, les premieres
 manifestations des milieux d'affaires interesses en faveur du degagement,
 premisse 'a la decolonisation: les exigences de la politique 'd'aide aux pays
 sous-developpes' firent redecouvrir le cout de la politique coloniale. La
 presse economique specialisee (Entreprise, Le Monde) commenca d'estimer
 plus rationnel d'exploiter un pays sans en avoir la charge politique et
 sociale-donc financiere.33 Raymond Cartier vulgarisa ces idees aupres du
 grand public.34 Milieux d'affaires et mouvement d'opinion s'unirent alors
 pour proner une 'decolonisation de droite' qui n'eut 'rien de democratique.
 Elle a ete dictee par I'argent, dans l'indiff6rence du peuple francais'.35

 La phase suivante fut en effet celle d'une reconversion profonde des
 entreprises: elles devinrent, dans les annees 6o, des societes non plus

 33 Voir a ce propos C. Coquery-Vidrovitch et H. Moniot, L'Afrique noire de i8oo a nos
 jours, Paris, I 974, ch. I 8.

 34 'En France noire avec R. Cartier', Paris-Match, i sept. 1956.

 35 G. G. Delavignette, cite par X. Yacono, Histoire de la colonisation franFaise, Paris,
 Que sais-je, p. 103.
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 coloniales, mais nationales-voire multinationales-qui se rapprocherent
 rapidement de la structure d'une firme commerciale diversifiee de type
 metropolitain.

 (i) La transition: l'immediate apres-guerre, I945-7

 La reorganisation generale se repercuta sur les affaires coloniales. Tandis
 que la metropole voyait se rouvrir d'autres champs d'approvisionnement,
 les contraintes de l'effort de guerre se relacherent outre-mer; d'oiu un
 flechissement des recoltes, sensiblement inferieures en 1945 aux tonnages
 d'avant-guerre. La suppression du travail force, 'a partir de 1946, exigeait
 la mise en cuvre d'une nouvelle politique sociale. La reprise, accompagnee
 d'un accroissement sensible des importations dans l'Ouest africain, eut
 seulement lieu en 1947, entravee par les premiers troubles sociaux graves
 qu'ait connus l'A.O.F. (greves de plusieurs semaines des chemins de fer
 et des wharfs) parallelement aux emeutes d'Accra (Gold Coast); I'agitation

 politique reprit un peu partout en 949 (Cote d'Ivoire, Gold Coast,
 Nigeria), 'a commencer par les territoires britanniques qui assuraient, 'a
 I'epoque, le tiers au moins du mouvement commercial de la S.C.O.A.
 Neanmoins, la creation, en 1945, du franc C.F.A.36 donna une nouvelle
 impulsion aux affaires en garantissant aux firmes un cours plus eleve des
 produits tropicaux vendus en France, tout en favorisant l'exportation
 outre-mer d'articles manufactures aux prix devenus, sinon, prohibitifs 'a
 la suite de l'inflation metropolitaine.

 (2) L'apogee

 L'essor eut lieu en deux poussees: 1947/8 et e950/I (particulierement
 lisibles sur la courbe des profits originels de la C.F.A.O.).

 Certes, la premiere correspondait 'a un bond facticement grossi par
 l'inflation: le chiffre d'affaires de la S.C.O.A., passe de 3.6 milliards en
 1945/6 ' a milliards a l'exercice suivant puis 36 milliards en 1950/I,
 correspondait seulement, en francs constants, 'a une elevation en indices
 de IOO 'a 104 pUiS 227: en six ans, il n'en avait pas moins plus que double
 en valeur constante, en reponse 'a la relance de la production africaine.

 La seconde date correspondit 'a l'apogee de la hausse des matieres
 premieres et des produits manufactures, dans le contexte d'une conjoncture
 mondiale de rearmement et de reconstitution acceleree des stocks strate-
 giques liee au conflit coreen.37 L'essor se traduisit d'abord par un niveau
 eleve de rentabilite des firmes. Les taux de profit (originel) de la S.C.O.A.
 n'avaient pas connu depuis la premiere guerre mondiale une stabilite aussi
 continue dans la hausse, ni ceux de la C.F.A.O. les sommets atteints 'a
 plusieurs reprises 'a cette epoque. Plus que jamais, les societes coloniales
 faisaient figure d'excellents placements; l'inflation des dividendes distribues

 36 I F.C.F.A. = I,70 F metro, puis 2 F en 1947 a la suite de la devaluation frangaise.
 37 S.C.O.A., Bilan I 950/I .
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 (maximum en I95I) 'tait confirmee par le plafond atteint par la capitali-
 sation boursiere (1948/55), en depit des appels considerables de capitaux
 (S.C.O.A.).

 Dividendes distribues
 (millions de francs courants)

 I945 I946 I947 I948 I949 I950 I95I I952 I953 I954
 C.F.A.O. 37.5 6o 8o I4 320 429 487 487 486 485
 S.C.O.A. 42 90 io8 2I9 365 487 665 357 365 47I38

 Ces distributions allaient de pair avec la hausse des investissements.
 Ceux-ci continuaient de representer, surtout pour la S.C.O.A., un pour-
 centage eleve des profits. Ils repondaient 'a la fievre d'equipement qui
 s'etait emparee de la Federation depuis la creation du F.I.D.E.S. (1946)40
 et la mise en place du plan d'equipement decennal partiellement finance
 par l'aide Marshall (bilan cumulatif de io milliards de travaux engages en
 1952). D'oiu le caractere tres deficitaire, culminant en 195I, de la balance
 commerciale, dont les exportations etaient nettement surpassees par les
 importations-celles-ci pourtant consacrees encore, pour 65 pour cent, aux
 biens de consommation plutot que d'equipement.4'

 II faudrait, 'a ce propos, poser le probleme de la part des investissements
 effectivement consacres 'a l'equipement du territoire, sans constituer seule-
 ment un procede detourne de subvention aux entreprises metropolitaines
 exportatrices vers les colonies de leurs biens manufactures.42 Toujours
 est-il que les retombees sur le pays furent sensibles, quelque ffit le nombre
 eleve d'echecs enregistres, notamment dans la promotion de l'agriculture
 traditionnelle vivriere ou exportable, imputable 'a l'incurie des etudes
 prealables ou 'a la gestion defectueuse des credits mis en ceuvre.43

 Les efforts d'ensemble continuerent de porter sur l'infrastructure des
 transports favorable au commerce; ce fut le point de depart des grands
 travaux portuaires (Dakar-equipe en port international au carrefour des

 38 Valeur la plus elevee de cette date "a I962 (592 millions).
 39 Chiffre maximum, non retrouve jusqu'en I965.
 40 Sur les chiffres du financement, cf. Coquery-Vidrovitch et Moniot, op. cit.
 41 Commerce exterieur

 (en milliards de francs C.F.A.)
 Importations Exportations

 Togo et Togo et
 A.O.F. Cameroun A.O.F. Cameroun

 I950 42.2 I2.2 40 9.7
 I95I 6I.3 I8.9 38.7 I4

 42 Cf. Bloch-Laine, La zone franc, op. cit.
 43 Les exemples de ce type abondent. Le plus connu est celui du cout exorbitant des
 amenagements de l'Office du Niger (44 milliards anciens I96I pour 48,ooo ha, soit pres
 d'un million l'ha contre moins de I00,000 F ailleurs). On peut y ajouter le Plan de
 modernisation du fleuve Senegal et les investissements arachidiers de la Cie Gene'rale des
 OlMagineux Tropicaux 'a Boulel-Kaffrine ou en Moyenne-Casamance (Sefa). (Coquery-
 Vidrovitch et Moniot, op cit.).
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 trois continents; Abidjan-officiellement ouvert en I950, apres le perce-
 ment du cordon littoral; Conakry-par le prolongement des moles vers
 la haute mer; Douala-avec la renovation des quais). On modernisa
 I'equipement ferroviaire et routier et, fait nouveau, l'on mit en place le
 reseau aerien.

 L'operation supposait la prospection de nouvelles ressources energetiques
 et minerales. Vers la fin de la periode, des societes d'economie mixte
 (Energie de l'A.O.F., Energie Ilectrique de Guinee, du Cameroun) entre-
 prirent la creation de plusieurs centrales hydroelectriques (en Guinee,
 production annuelle prevue en I954 de 55 millions de KWH; au Cameroun,
 construction du barrage d'Edea acheve en I953, en meme temps que
 celui du Djoue 'a Brazzaville.44 Le tout impulsa l'exportation 'a grande
 echelle des richesses minerales, )a commencer par la Guinee: Cie des
 Bauxites de Guinde, Socid6tiAfricaine de Recherche pour l'Aluminium (groupe
 Pechiney-Ugine) et Sociltd Miniere de Conakry (fer). En meme temps fut
 decouvert le fer de Mauritanie et l'etain d'Air au Niger, prelude 'a la
 decouverte de l'uranium.

 Inexistant jusqu'a la guerre, le secteur industriel suivit la Meme
 evolution, avec le developpement des industries de transformation: filature
 et tissage (Cote d'Ivoire), cimenteries (Dakar) et surtout industries alimen-
 taires ou apparentees.45

 Autrement dit, on assista, apres la guerre, 'a la mise en place d'un
 6quipement de base oriente fondamentalement vers l' elevation de la
 capacite des echanges entre l'Europe et l'Afrique, dans le cadre d'une
 economie de traite renovee, adaptee aux volumes croissants exiges par
 l'essor mondial, avec le passage 'a l'exportation de matieres premieres
 semi-elaborees et surtout de minerais, accompagne d'une diversification
 du marche interieur de consommation. Cette evolution ne pouvait que
 donner une impulsion majeure aux grandes entreprises d'import-export,
 traditionnellement dominantes en Afrique de l'Ouest. La S.C.O.A. et la
 C.F.A.O. amorcerent alors la mise en place d'un reseau ramifie d'activites
 sectorielles adaptees aux possibilites nouvelles qui leur etaient offertes. Ce
 fut, et de loin, la periode oiu elles firent le plus gros effort d'investissement.

 En francs constants, le parallelisme de la politique d'autofinancement
 des deux firmes, dans la phase-cle I946/52, est frappant avec, pour l'une
 et I'autre, une moyenne annuelle du double de n'importe quelle autre
 periode de leur histoire (52 millions pour la S.C.O.A., 46 millions pour
 la C.F.A.O.).46 L'impression est confirmee par le financement total de

 44 On peut y ajouter la construction des centrales thermiques de Kayes, Abidjan,
 Niamey, Ouagadougou, Zinder et Fort-Lamy. A noter, dans le meme temps, la mise en
 ceuvre du 'Volta Scheme' et le projet du port de Tema pres d'Accra en Gold Coast.

 45 Stationnaires 'a Dakar, plus anciennement equipe, mais creees en C6te d'Ivoire et
 au Dahomey.

 46 A la difference pres que l'effort de la S.C.O.A. fut regulier, tandis que la C.F.A.O.
 proc6da par 'a-coups plus tardifs: elle rattrapa sa rivale en une fois, grice aux investisse-
 ments massifs de I95I/2 (136 millions en un seul exercice, contre une moyenne anterieure
 de 30 millions seulement).
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 l'investissement (moyenne annuelle de 68 millions pour la S.C.O.A., soit
 le triple de ce qu'elle avait connu auparavant, chiffre reste inegale Mme
 lors de la phase de reconversion metropolitaine, au debut des annees 6o).
 C'est l'eclatante confirmation du fait dej"a annonce: a savoir, le caractere
 tardif (posterieur "a la seconde guerre mondiale) et bref (sept ans maximum)
 de la phase dynamique de l'imperialisme colonial fran9ais.

 Cela se traduisit, en francs courants, par la mise en ceuvre de realisations
 d'equipement d'un montant de 3 milliards et demi de francs (1946/5I)
 pour la S.C.O.A.-dont le capital verse passait dans le meme temps de
 200 a I,500 millions-et de deux milliards et demi pour la C.F.A.O.
 (I 947/50)-avec un bond du capital verse de 125 a I,20 millions de francs.

 Un des effets de cette politique fut l'adoption d'une gestion de type
 moderne. Les societes renoncerent au schema primitif d'un reseau de
 factoreries polyvalentes gerees par des agents sans qualification particuliere
 pour mettre en place, dans les annees 50, un personnel specialise forme "a
 I'ecole des organismes commerciaux europeens, avec separation progressive
 des affaires de gros et de detail: des secteurs autonomes furent definis, dont
 la structure verticale relevait de filiales dotees d'une personnalite propre.

 L'accent fut mis sur les departements Automobile et Technique. Le
 phenomene est classique: il caracterisa, a la meme epoque, la politique
 d'Unilever, recemment analyse par le geographe X. Browaeys.47 Des I952,
 le secteur automobile constituait 'a lui seul I 2 pour cent du chiffre
 d'affaires de la S.C.O.A.48; en pleine croissance, il passait 'a 2 pour cent en
 I956, pour un chiffre d'affaires de 45 milliards. Quant au departement
 technique, specialise dans la vente, l'installation et l'entretien du materiel
 industriel, il suivit la courbe de l'effort d'equipement public et prive (par
 exemple, la C.F.A.O. suscita la Societe' filiale du Mate'riel Agricole Sdne'-
 galais). En outre, pour ses propres affaires, chaque societe avait monte un
 parc de materiel roulant et une flotille fluviale; la S.C.O.A. constitua
 une filiale destinee 'a assurer ses operations de transit, en Afrique et en
 Europe. Les deux firmes s'equiperent pour le stockage ou la preparation
 des principales denrees commercialisees: 'a l'importation, le vin, desormais
 decharge par pipe-line dans des chaix ultra-modernes, et transporte
 par camion-citernes49; la S.C.O.A. developpa une branche specialisee dans
 les produits pharmaceutiques et chimiques (Laborex, cree en I949);
 la C.F.A.O. s'interessa 'a la trituration des arachides et a la Societ6 des
 Moulins de 1' A.O.F.; elle prit une serie de participations dans des Societes
 d'Economie Mixte.50

 47 Article inedit, partiellement publie en L'Information G6ographique, Paris, I973.
 48 23 centres autonomes. La Societe assurait la representation de Chrysler, Austin,

 Peugeot et Berliet. En I952, le departement occupait, en Afrique, I75 Europeens et plus
 de I,500 mecaniciens africains. La plupart des centres pouvaient proceder au montage
 complet du vehicule (4,000 vendus en I95I1/2).

 49 Participation de la S.C.O.A. 'a une serie de Societes d'entreposage (Dakar, Conakry,
 Abidjan, Douala et Pointe-Noire).

 50 Societjt Immobiliere de Guinee et du Cameroun, Energie de Port-Gentil, de CMte d'Ivoire,
 outre sa filiale Electrification Africaine.
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 Enfin, au niveau du commerce de detail, les firmes lancerent outre-mer,
 sur le modele metropolitain, des chalnes de distribution, prelude a la
 politique des 'grandes surfaces de vente'. Ce fut d'abord le privilege de la
 S.C.O.A. qui ouvrit en I953, en commun avec le groupe Printemps, le
 premier grand magasin de Dakar: Printania-premier d'une chaine
 organisee sous la raison sociale Grands Magasins de l'Ouest Africain. Elle
 developpa parallelement, a partir d'un etablissement pilote egalement cree
 'a Dakar des I948, une chalne de magasins 'a commerce multiple liee 'a la
 Centrale d'Achats du groupe Printemps, sous l'enseigne Pariscoa5l ou
 Pari-Sangha.52 Depuis 1950, avec la constitution de la Cie Commerciale du
 Gabon, elle avait pris pied dans le dernier territoire franvais qui lui restait

 a conquerir. La C.F.A.O. embolta le pas "a partir de I954 seulement, avec
 1'ouverture, en association, des Monoprix.53 Bref, il serait vain, desormais,
 de chercher 'a enumerer l'ensemble des participations des deux firmes, qui
 ne cess6rent de se demultiplier, et dont on trouvera le schema complet
 dresse par J. Suret-Canale.54

 (3) La fin de l'exploitation coloniale

 Apres 1952, l'exploitation outre-mer devint moins rentable. La masse
 des profits declina (en francs constants) et, surtout, les taux de profit
 tomberent 'a un niveau proche des minima atteints lors des phases de
 depression d'avant-guerre, pour se stabiliser apres l'independance aux
 alentours de 3 pour cent pour la S.C.O.A. et de io pour cent pour la
 C.F.A.O. (taux net declare)-ce dernier resultat tout a fait honorable en
 regard de ceux des firmes metropolitaines.

 A quoi attribuer cette baisse? De longtemps, la traite ne devait plus
 connaltre la prosperite des annees 50, en raison de la chute absolue ou

 relative des produits tropicaux, restes a go pour cent agricoles; celle-ci
 s'effectua en deux temps. Amorcee en 1952, surtout pour le cacao dont les
 fluctuations, liees 'a la surproduction, affecterent des lors gravement le
 commerce,55 elle culmina en 1955 pour les oleagineux qui avaient bien
 resiste jusqu'alors, mais dont l'irregularite des recoltes, d'une annee sur
 I'autre, ne cessa plus de perturber le marche; la crise provoqua un affole-
 ment boursier sans precedent: l'action de la S.C.O.A., cotee 7,000 francs
 en mai 1955, tomba a 2,800 francs en septembre 1956 et, pour la premiere

 fois depuis vingt ans, la societe renonqa a distribuer des dividendes. Apres
 une amorce de redressement, un nouveau renversement de tendance eut

 51 Bamako, Conakry, Douala. Ouverture en 1952: Abidjan, Fort-Lamy, Lome.
 52 Pointe-Noire et Brazzaville.
 S3 Moyen-Congo, Togo et Dahomey.
 54 L'Afrique noire, iii (i), Paris, 1972, pp. 324-30.
 "I Cours du cacao zoo francs C.F.A. courant 1954

 145 francs C.F.A. nov. 1954
 75 francs C.F.A. oct. 1955.
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 lieu fin 1958; on estime que la deterioration moyenne des termes de
 l'echange fut de l'ordre de 20 pour cent entre 1958 et i965.56

 Mais le marche mondial ne fut pas seul en cause. Une part de responsa-
 bilite incombait a la normalisation de l'exploitation outre-mer, qui tendit
 a se rapprocher progressivement du modele metropolitain: la revision des
 charges fiscales et sociales interdit en particulier de recourir dorenavant
 aux pratiques naguere ouvertes de 'l'economie de pillage'. Le relevement
 du taux de l'impot (sur les benefices industriels et commerciaux, les
 chiffres d'affaires, etc.) fut surtout le fait des jeunes Etats, en reponse
 'a l'accroissement des depenses resultant de leur modernisation.

 Les societes se plaignaient surtout des 'couteuses incidences du Code
 du travail'57 et de 'l'inflation demesuree' des salaires entrainee par la
 signature, dans les territoires francais, de conventions collectives prevoyant
 pour les travailleurs du secteur prive l'introduction de toute une serie
 d'avantages (allocations familiales, medecine du travail, etc.). A la
 stabilite relative des salaires fran9ais depuis cinq ans (l'echelle mobile
 n'ayant pas joue) s'opposait en A.O.F. une hausse de 20 a 8o pour cent
 du S.M.I.G., suivant les territoires, qui faisait d'autant plus augurer un
 alignement progressif avec la metropole que, 'a la suite de la Loi-Cadre
 (1956), les revendications syndicales dans le secteur prive continuaient de
 's'exprimer sous des formes qui ont atteint 'a Dakar, en aout 1957, et a
 Cotonou, plus recemment, un degre de violence depassant ce qui est

 tolerable dans l'exercice du droit de greve.'58 En I959, la C.F.A.0. estimait
 que le co'ut moyen d'un employe s'etait eleve, dans les etats de 1'ex-A.O.F.,
 a 170 pour cent du niveau de I956, et a 220 pour cent de celui de I952.

 Neanmoins, ce qui ressort des bilans, en depit de la depression dont
 paraissent faire etat les courbes, c'est la satisfaction relative des dirigeants
 des deux firmes. Certes, ils se plaignaient des charges accrues qui etran-
 glaient leurs profits. Mais ils manifestaient un grand flegme devant les
 bouleversements politiques en instance-peut-etre parce que leur interet,
 de plus en plus manifeste, envers les affaires metropolitaines leur offrait
 l'occasion de les confronter a des operations outre-mer qui etaient encore
 loin de se montrer 'a leur desavantage.

 La reconversion plus precoce de la S.C.O.A. se traduit par ses investisse-
 ments: ceux-ci tomberent a presque rien dans les derni6res annees de la
 colonisation pour la C.F.A.O., qui opera seulement 'a partir des annees
 I965-6 un vigoureux redressement en direction de la metropole; aupara-
 vant, elle se contenta de recueillir en Afrique le fruit des efforts de
 la decennie precedente en poursuivant, a son habitude, une politique de

 56 Le prix paye au producteur ghaneen de cacao diminua de moitie entre 1959 et 1965.
 Meme le cours du cuivre zambien qui, apr's une baisse sensible dans les annees 50 (tomb'
 de J35 I a 0I37 la tonne entre 1955 et I958), s'etait maintenu de facon remarquable depuis
 I963-atteignant en I969 le cours-record de ?62 -accusa ensuite une baisse catastro-
 phique pour l'economie du pays.

 57 S.C.O.A., Bilan 1955/6.
 58 C.F.A.O., Bilan 1957.
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 retribution annuelle reguliere des actionnaires (de l'ordre de 400 fa 500
 millions de francs courants) aux depens de l'autofinancement. La S.C.O.A.,
 en revanche, inaugura tres vite sa nouvelle orientation. Elle ne relacha pas
 avant I960 son effort d'equipement, quitte a supprimer, en cas de besoin
 (I955-7) la part du benefice distribu6 qui restait en temps normal
 inferieure a celle de sa rivale (350 millions). Depuis quelques annees dej"a,
 ses investissements consistaient moins en des immobilisations directes
 qu'en un accroissement de son portefeuille, correspondant a l'essaimage
 acc'16r6 d'une serie de filiales (participation de 20 a 98 pour cent-soit, en
 I960, 74 entreprises-toutes cres en l'espace de dix ans (195I-62) sauf
 la C.C.S.O. Les activites devenaient de plus en plus diversifiees:

 Part des differents secteurs de la S.C.O.A.
 dans le chiffre d'affaires (en pour cent)

 I954/55 J 959/60 I960/I
 Automobiles II.5 I9.5 23
 Produits africains 23.5 15 15
 Materiel technique et 3 9.5 IO
 industriel

 Chaines succursalistes
 ('AVION') 4 7

 Produits petroliers 9 I2 559
 Commerce general 53 40 40

 A partir de I96I, on assista au demarrage en fleche du departement
 minier, avec la participation "a 1'Union Financiere Internationale pour le
 Developpement de l'Afrique (U.F.I.D.A.), constituee fa l'instigation de
 groupes bancaires internationaux (France, R.F.A. Italie, U.S.A.). En deux
 ans, la S.C.O.A. fonda ou s'associa en Afrique vingt entreprises industri-
 elles, sans compter les societes a capitaux mixtes elaborees avec les Etats
 (Cote d'Ivoire et Dahomey).

 Mais l'effort majeur se poursuivit dans le secteur de la distribution, en
 Afrique et, fait nouveau, en Europe. En Afrique, les filiales des grands
 magasins GRAMOA et SEGRAM affichaient desormais l'enseigne
 Printania dans la plupart des villes de quelque importance; leur chiffre

 d'affaires etait passe de 400 millions a 4 milliards et demi de I a52 1 1957.
 Le reseau fut complete par l'implantation progressive d'une chaine de
 magasins populaires 'a gerance libre; commencee en Cote d'Ivoire,
 l'experience comptait dej"a, en I957, quatre-vingt-dix succursales 'a
 l' echelon du quartier ou du village. La constitution des Offices nationaux
 de Commercialisation des produits tropicaux et la politique parfois inter-
 ventioniste des nouveaux Etats incita, en effet, la firme a se detacher de la
 collecte de traite et du commerce de detail pour se cantonner dans le role

 59 Resorption progressive du secteur petrolier.
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 d'importateur grossiste. A partir de I960, elle mit en place des societes de
 droit local qui correspondaient 'a une politique d'integration et d'africani-
 sation des cadres. Depuis 1956, elle patronnait une serie d'initiatives de
 promotion professionnelle (centres d'apprentissage, ecoles de gerance et
 stages en Europe).

 La decolonisation fut surtout pour la firme l'occasion de s'implanter en
 m'tropole. Nees de l'exploitation coloniale, ses assises solides lui permirent
 de saisir 'a ses debuts la revolution commerciale francaise, en faisant appel
 aussi bien 'a ses propres reserves qu'aux credits bancaires que lui assurait
 sa reputation: le ler aou't I960, elle constitua la Societe des Supermarches de
 l'Ile de France (capital de 2.5 millions de Nouveaux Francs). C'etait, avec
 la construction d'un super-marche Prisunic 'a Paris, la premiere realisation
 d'un vaste programme adapte aux methodes modernes de distribution.
 L'ensemble devait comporter 400 magasins 'a libre-service integral dont

 20 grandes unites.60 Realise en collaboration avec le groupe Laguionie et
 Cie (Printemps) et la banque Rothschild frdres, il donna naissance 'a la
 FISUMA (Societe Financiere des Super-Marches), dont la S.C.O.A.
 detenait 52 pour cent du capital (I96I/2). C'etait le premier pas vers une
 diversification de type international avec, en I96I, la creation d'une
 antenne europeenne du service automobile, puis l'entree dans des entre-
 prises de climatisation et refrigeration, de chantiers navals (Ateliers de
 Provence) et d'industrie du batiment, sans compter les operations
 immobilieres y afferant.

 On peut situer en I963/4 le tournant decisif. C'est, en effet, 'a cette date

 que le pourcentage des participations frangaises, en croissance rapide,
 devint superieur 'a celui des interets en Afrique:

 Participation et intdrNts possddes par
 la S.C.O.A. dans sesfiliales

 (en millions de Nouveaux Francs)
 Entreprises en Afrique Entreprises en France

 i962/3 33. I 24. I
 I963/4 43 47

 Non que les affaires africaines en fussent negligees pour autant. La
 S.C.O.A. continue de constituer outre-mer, dans les pays francophones
 comme dans les autres, une des grandes puissances financieres. C'est tout
 recemment, par exemple, en I972, qu'elle vient de susciter, en association
 avec l'Etat malgache, une societe de collecte et de distribution, la SOMA-
 CODIS, qui lui permet, avec 66 pour cent des actions (contre 34 pour cent
 'a I'etat) de controler le commerce exterieur du pays. Mais le groupe n'est
 plus seulement colonial. II s'integre desormais 'a l'ensemble de l'economie

 60 Surfaces de vente de 400 a 2,500 m2; 85 a 90 pour cent du chiffre d'affaires en alimen-
 taire. Les trois premiers groupes regionaux furent constitues en I960-I. Le programme
 I962-3 prevoyait 1'ouverture de I9 magasins.
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 mondiale oiu, comme l'on sait, le dynamisme des pays techniquement
 evolues 1'emporte sur le retard accumule du Tiers-Monde.61

 CONCLUSION

 C'est 'a l'aube des temps presents que nous abandonnons nos societes,
 sans nous appesantir sur l'evolution contemporaine de la C.F.A.O. qui,

 plus attachee au court terme, amorqa seulement son tournant une fois clos
 l'episode de la decolonisation.62 Mais elle devint alors, 'a l'egal de la
 S.C.O.A., l'un des 'grands' du commerce metropolitain, en animant 'a la
 fois la SODIM (Societe de Distribution Moderne)63 et la centrale d'achat

 FRANCAP (Societe Franqaise de Commission et d'Approvisionnement).64
 Enfin, la C.F.A.O., liee au Groupe des Galeries La Fayette, devint
 proprietaire et gestionnaire des magasins populaires 'a l'enseigne Monoprix
 de l'Afrique francophone.65

 Les deux groupes se trouvent donc aujourd'hui au meme point, admir-
 ablement reconvertis apres avoir, durant la quasi-totalite de la periode
 coloniale, suivi une politique economique archaique, relativement rentable,
 mais timoree en matiere d'investissements et d'equipement. Outre que le
 fait confirme, sur l'exemple africain, les theses recemment elaborees sur
 les origines et le 'developpement du sous-developpement', il precise, sur

 le plan metropolitain, le malthusianisme de l'imperialisme colonial franqais.
 Au total, en effet, l'autofinancement cumulatif de chacune des deux

 societes atteignit, du debut du siecle 'a i96o, 'a peine un milliard de francs-
 constants-soit une moyenne annuelle de l'ordre de 20 millions; le finance-
 ment total de l'investissement66 representait alors pour les deux firmes
 reunies deux milliards et demi environ. C'est dire la faiblesse du flux de
 capitaux nouveaux injectes de l'exterieur-pour la plupart le fait de la
 S.C.O.A. C'est dire aussi la mediocrite des realisations de ces deux entre-
 prises, eu egard 'a l'ampleur de leur champ d'action et au volume de leurs
 activites.

 Dans un contexte etrique dej"a pressenti a partir des chiffres globaux,
 l'analyse de detail apporte d'utiles informations sur la succession des

 61 Le P.D.G. actuel de la S.C.O.A., G. Nesterenko, qui detient pres de 20 pour cent du
 capital, est par ailleurs vice-president de la CEGEPAR (C? Generale de Participations
 et d'Entreprises contr6l6e par la Banque PARIBAS).

 62 I1 faut noter aussi que, jusqu'a ces toutes dernieres annees, les comptes-rendus de la
 C.F.A.O. etaient beaucoup plus succincts, et ne nous en disent guere plus que les chiffres
 publies au bilan.

 63 Filiale C.F.A.O. (95.40 pour cent) creee en I962 par rachat du reseau succursaliste
 Paris-Medoc.

 64 Filiale C.F.A.O. cre6e en 1959 pour assurer le ravitaillement des agences africaines
 de la Cie. En I960, elle e1argit sa vocation en tentant de promouvoir des articles fran9ais
 a 1'etranger (bassin mediterraneen). En I962 d6butaient ses activites de distribution en
 France (Paris-Medoc et Supermarches SODIM). Libre-Service Actualite', no. 363, 27 mai

 I971, pp. 33-7; no. 370, I5 juillet 197I, pp. I3-I4.
 65 Elle contr6le en outre, en dehors du secteur alimentaire, les societes Allen-Sport et

 la Societe Centrale d'Approvisionnement Omni-Sport-Centra-Sport. Cl. Quin, Tableau
 de bord de la distribution franfaise, Paris, Gredimo, dec. I 97 I (Z2 ed.).

 '" Autofinancement et capitaux neufs.
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 phases d'acceleration ou de relachement des investissements. Si, en effet,
 les profits connurent, en depit de crises periodiques, une progression
 regulierement ascendante jusqu'au renversement de conjoncture de I952,
 les investissements du secteur de traite suivirent une courbe fort irreguli6re.

 Leur part, faible avant la premiere guerre mondiale o'u l'on etait encore
 au stade de l'economie de pillage resta, dans la decennie d'euphorie

 1920-30, assez reguliere mais plus moderee qu'on aurait pu le supposer
 (moyenne annuelle de l'ordre de 23 millions de francs-constants pour la
 S.C.O.A., de I 2seulement pourla C.F.A.O.): c'est la periode triomphante de
 I'economie de traite de type traditionnel, source de profit majeure grace a
 l'inflation, mais encore faible consommatrice de capitaux. Attaches au
 schema du commerce colonial d'avant-guerre, les milieux d'affaires

 specialises jouaient un role de frein par leurs reticences a s'engager dans
 une politique 'a leurs yeux trop cofuteuse d'industrialisation, et manifestaient
 une propension limitee 'a investir: c'est particulierement visible pour la
 C.F.A.O., dont l'apport en capitaux neufs fut nul durant la periode.

 Apres la grande crise seulement, la politique d' equipement devint plus
 dynamique: la moyenne annuelle I93I-9 de l'autofinancement de chacune
 des firmes fut au mieux de l'ordre de 20 millions-constants, soit le double
 de la periode precedente. Sur le plan du financement des investissements,
 le rapport s'inversa entre la S.C.O.A. (i i millions-constants seulement, en
 raison des reductions drastiques de capital) et la C.F.A.O., passee 'a 26
 millions car enfin placee devant la necessite de se donner les moyens
 d'affronter le nouveau contexte economique: c'etait la phase de transition
 impulsee par 1'etat, qui commencait d'injecter outre-mer des capitaux
 considerables destines 'a doter les territoires de l'infrastructure reconnue
 indispensable.

 La poussee majeure eut lieu dans les grandes annees de reprise I936-8
 (moyenne annuelle des investissements: 40 millions pour la S.C.O.A., 6o
 pour la C.F.A.O.). On trouve dej"a les chiffres de la phase-cle d'apres
 guerre (I9465z)67 avec, par rapport 'a la periode precedente, des investisse-
 ments multiplies par deux ou trois en valeur constante. Les bouleverse-
 ments nes du conflit mondial, avec 1'entree de l'Afrique sur la scene
 mondiale, exigeaient, de la part de la France, un effort susceptible de
 resister 'a la montee de la concurrence internationale au fur et 'a mesure que
 se precisait la marche vers la decolonisation. Le dynamisme de la S.C.O.A.
 se manifesta de nouveau par sa propension plus vigoureuse 'a investir.
 Contrairement 'a sa rivale, elle ralentit peu son effort dans la periode
 depressive de pre-decolonisation (moyenne annuelle de 40 millions de
 francs-constants contre 3 seulement pour la C.F.A.O.), et relanca ses opera-
 tions tres vite sur la metropole (moyenne annuelle i96I-4: 6o millions-le
 triple de la C.F.A.O. qui devait prendre le tournant l'annee suivante
 seulement).

 67 Moyenne annuelle 1946-52: 48 millions (C.F.A.O.) et 68 millions (S.C.O.A.) de
 francs constants.
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 Encore convient-il d'etre prudent si nous voulons nous limiter 'a
 l'estimation des investissements coloniauxfranfais. Plus on se rapproche des
 temps presents, plus il devient difficile de faire la part de ce qui aboutit
 effectivement dans l'Empire, compte tenu de l'importance des affaires
 brassees en territoire britannique (un tiers au moins), puis de la recon-
 version en metropole. En attendant, pour cette epoque recente, I'analyse
 precise et detaillee des investissements exterieurs fran9ais, publics et
 prives-oiu la distinction sera probablement incertaine entre les differents
 domaines-retenons simplement ces quelques conclusions: une apprehen-
 sion d'ensemble qui fait etat d'un investissement global mediocre, surtout
 dans le secteur prive; un echantillonnage qui situe a une date tres tardive
 le renversement de tendance. Reste, rappelons-le, 'a preciser ces elements
 par la poursuite et I'affinement de notre sondage, I'hypothese actuelle
 restant celle d'une vision archalique et malthusienne de l'imperialisme
 colonial fransais.

 SOMMAIRE

 Par l'analyse comparee de l' evolution, depuis le debut du siecle, des deux plus
 grandes firmes d'import-export de l'Afrique francophone, l'article teste une
 methode d'analyse des bilans visant a preciser l'histoire des investissements
 prives dans 1'Empire colonial frangais, en privilegiant tour a tour les analyses de
 conjoncture et le trend a long terme.

 Les firmes ont trouve des le milieu des annees 20 leur extension geographique
 definitive. La C.F.A.O., representative du commerce colonial marseillais, a
 toujours ete plus timoree, mais aussi plus rentable dans le cadre restreint de
 'l'economie de traite' coloniale. La S.C.O.A., plus dynamique et liee aux milieux
 bancaires, s'est montree plus sensible a la conjoncture (crise de 192i et grande
 Depression), mais s'est reconvertie plus tot aux methodes financieres contem-
 poraines.

 Dans le long terme, ce qui ressort le plus nettement, c'est une croissance
 reguliere des profits jusqu'au tournant de l'annee-charniere 1952, qui marquait
 l'apogee de la hausse des cours des produits tropicaux. Au-dela, la deterioration
 acceleree des termes de l'echange et l'accroissement des charges sociales
 ebranlerent les profits coloniaux 'classiques'. C'est surtout depuis l'independance
 que les firmes ont modernise leurs structures, caracterisees par l'ampleur nouvelle
 des investissements d'equipement, la diversification des activites et l'inter-
 nationalisation des investissements.

 Neanmoins, l'investissement global reste mediocre, et le renversement tardif
 de la tendance confirme l'hypothese d'un imperialisme colonial frangais archaique
 et malthusien.
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