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Le phénomene constant et massif du mouvementatgtagx étrangers en
direction de 'Empire ottoman, a partir du milieu &XIXé siecle a eu deux consé-
quences intimement mélées : il a permis un premiedeste et colteux équipement de
certaines régions de I'Empire et aidé le pouvdibrogin a faire face, au jour le jour, aux
besoins les plus criants, mais en méme tempseha de prétexte a 'intervention éco-
nomique, culturelle et politique des puissancesustriclles dans les destinées de
'Empire, réduit, a la veille de la Grande Guegeajine situation semi-coloniale.

Le flux du capital étranger vers 'Empire est éaeontre de la demande ot-
tomane et de la disponibilit¢é des marchés finaacides pays industriels. Sous-
développement et difficultés budgétaires sont awrcdes difficultés ottomanes.
L’Empire reste essentiellement un pays agricol@rfisanat encore vivace, et divisé en
de nombreuses petites régions productrices quitnennent entre elles que peu de
relations. A c6té d’'une masse d’agriculteurs elafb®ureurs pauvres et souvent endet-
tés, s’enrichissent certains intermédiaires, négusj changeurs, trafiquants, fermiers
de I'impdt et une poignée de grands propriétaieesens souvent en méme temps dé-
tenteurs de l'autorité dans les provinces ou a fantisople [Istanbul] dans I'entourage
du Sultan. En dépit des améliorations apportéetepaéformesTanzima}, la ponction
locale reste lourde, inégalement répartie et petabde. La médiocrité de la mise en
valeur, I'utilisation d’'une grande partie des sugppar les privilégiés, en consommation
de produits importés plus ou moins luxueux, 'aegtation des dépenses improduc-
tives, empéchent toute accumulation sérieuse dutatapt créent, au contraire,
d’'impérieux besoins d’argent.

L’absence d’'un budget crédible (le premier budgeterne date de 1910)
empéche un contrdle rigoureux des dépenses, quidiffiesiltés politiques ne cessent
d’alourdir. L'Empire est menacé de désagrégatiaderinie par le développement du
mouvement des nationalités : « raias » de 'Empaikanique (Roumains, Bulgares,
Serbes, Monténégrins, Grecs, Macédoniens...) mas Aauséniens, Kurdes, Arabes
du Liban, d’Arabie, de Mésopotamie, de Syrie ;&situation entraine le pouvoir otto-
man a des expeéditions répressives qui débouchemesbsur des guerres extérieures,
notamment avec la Russie (1959-55, 1877-78). Geleeccher.

Enfin, 'Epire ottoman sans machines, sans usis&ss chemins de fer, ap-
parait comme une sorte de pays neuf ou peuvenegfttn quéte de solides rendements,
les capitaux disponibles des pays industriels. dwgsrités ottomanes sont de leur cote
soucieuses, ne serait-ce que pour des raisonggtraés, de favoriser un minimum
d’équipement moderne dans le pays. Ici encoree$oih de capitaux se fait durement
sentir, d’autant plus que la balance des paiemestt€onstamment déficitaire ; a cet
égard, Istanbul n’a guere de moyens d’action, puisge interprétation abusive des



Capitulationsfait que, depuis le traité de commerce avec I'&tagre de 1838, le gou-
vernement ottoman ne peut, en matiere douaniérepdifier le systéme des taxes exis-
tantes, ni créer de nouvelles impositions, sagsisentement unanime des Puissances.
Le développement du capitalisme en Europe du NaresO d’abord (Angleterre,
France, Bénélux), puis en Allemagne, en Autrichegiite, en Italie, voire en Russie,
crée une épargne disponible en quéte de placem@mtmérateurs. Le savoir-faire des
intermédiaires, souvent issus de populations ntaioes, les encouragements des ban-
quiers européens aupres de leur clientele, I'adléteh publicité faite par la presse, les
conditions financiéres avantageuses, vont déclenehel854, un mouvement en faveur
des valeurs orientales qui, avec des hauts etasesb se tarira pas jusqu’'en 1914.

LA PERIODE 1854-1881 : LE COUT D’'UNE BANQUEROUTE
Placements en fonds d’Etat ottomans : engouement eatastrophe

Les banquiers de Londres et de Paris, sont trgertent responsables de
'engouement des épargnants anglais et francgaislpsu< valeurs a turban », et du dé-
clenchement d’'un processus de préts « a jet comtilintre 1854 et 1877 (23 ans), 17
emprunts d’Etat ou assimilés produisent 3,21 mdbade francs effectifs (pour un no-
minal de 5,3 milliards), placés essentiellementlesiimarchés de Paris (1,26 milliards)
et de Londres (0,93 milliard).

Tableau 4 Ventilation (en %) des fonds publics ottomans au muent de la banqueroute

Pays % Pays % Pays % Pays %
France 40,00 Turquie 7,93 Belgiqud 7,20 ltalie 2,62
Angleterre| 29,00 Pays-Basg 7,59 Allemagne 4,70 AlbériHongrie| 0,96
Source: Archives de la Dette, P.V. 1301, année 1885-86.

Pour rendre possibles ces opérations, une inficiete, d’origine franco-
anglaise, se met en place dans 'Empire. C'estalthiba naissance, en 1863, de la
Banque impériale ottoman@lO), par adjonction au groupe anglais ld@ttoman
Bank en activité depuis 1856, d’un groupe francaiggmonent les Pereire, Fould, Hot-
tinguer, Mallet fréres, Pillet-Will, J.A. Seillére).qui fournit 50% du capital ; cette
banque est a la fois banque privée franco-angiibanque de I'Etat ottoman : sa créa-
tion vient a son heure, elle rassure les futueameiers en garantissant la sécurité du
placement, et est bien établie pour en retirer &imum de profit. Cette banque ne
reste pas longtemps seule. Pour profiter de la mygriasieurs établissements de crédit,
sans grand avenir, naissent alors de la rencoetoapitaux d’origine européenne et de
capitaux d’origine locale, les banquiers dits «3ddata ». Citons, coté franco-anglais, la
Société Générale de 'Empire ottom@r864), leCrédit Général ottomaiil869) ; créa-
tion de laSociété Généralde Paris, de IBanque de Constantinoplde laSociété ot-
tomane de Change et de ValéuB72) ; en 1875, |€rédit Lyonnaisouvre, dans la ca-
pitale ottomane, une agence destinée a un belrateniepli du marché de Paris, aprés
la défaite de 1871, fait de Vienne, pendant untcowment, un centre de spéculation
sur les valeurs ottomanes entrainant la créatiota danque Austro-ottomanet la
Banque Austro-turquél871), dont I'existence sera éphémere.

L’argent ainsi fourni a I'Etat ottoman est du ¢apbancaire, les banques se
contentant le plus souvent de se faire les inteiaréd entre I'épargnant et 'emprun-



teur : il s'agit essentiellement de faire de I'argavec de I'argent, de tirer des place-
ments, commissions et intéréts. Les conditions, shintreste, particulierement avanta-
geuses. Emis généralement a 6% et trés en-dessqardces emprunts ont un rende-
ment réel entre 8,47 et 11,1% a I'’émission ; laelmouvent importante de ces titres en
Bourse, permet parfois d’atteindre un intérét gdérieur a 20%. Les banquiers de
Galata ne prétent guere en-dessous de 15% et,7&n [E8taux d’'intérét passe a 25%.
Les commissions encaissées par les banques satstiee 10 et 12% des sommes
drainées. Ces chiffres illustrent la fragilité darédit » ottoman.

Les organismes bancaires, qui ne conservent qudeétres ottomans dans
leur portefeuille, ne s’inquietent guére de I'@#tion des sommes empruntées. Sur un
produit effectif de 3,21 milliards de F., le gouvement ottoman n’a touché que 2,64
milliards, la différence représentant les commissitancaires et les frais, plus ou
moins largement calculées. Les sommes encaissééteanglouties dans des dépenses
essentiellement improductives : remise en ordretaimé aprés la guerre de Crimée,
retrait du papier-monnaie, conversion de la deitérieure, réduction partielle de la
dette flottante, paiement des dépenses imposéda geainde insurrection de la Créte ;
les derniers emprunts ont uniquement servi a badekdrous des budgets et assurer le
service de la dette. Si I'on excepte I'emprunt inps de 1870, consacré aGkemins
de fer de la Turquie d’Europ@ucune parcelle de ces emprunts ne fut consaanée a
développement quelconque de I'économie ottomaeer: produit fut toujours absorbé
par des échéances inéluctables. On concoit qu'elie gestion ne pouvait conduire
I'Etat ottoman gu’a la banqueroute.

Il fallut pres de six années pour trouver a laguemoute ottomane de 1875-
1876, un réglement international acceptable paesoles parties en cause. Cet accord
intervint dans un contexte fort mouvementé pourstamtinople : soulevement des pay-
sans de Bosnie-Herzégovine, puis des Bulgaresragtilitaire de la Serbie et du Mon-
ténégro. A la Conférence de Constantinople, lessamices tentent dimposer a
I'Empire un programme de réformes : le changemerdgadiverain (Abdulhamit Il regne
a partir du 31 aolt 1876), puis la proclamatiodadeonstitution de Midhat pacha, con-
tribuent a I'échec de la Conférence et a I'entreegeerre de la Russie. La France,
I’Angleterre et I’Autriche-Hongrie interviennent deux reprises en faveur de la Tur-
quie : en autorisant, en décembre 1877, I'émisaitondres et a Paris d’'un « Emprunt
de la Défense », du reste peu demandé ; en impasarRusses, en 1878, I'atténuation
des clauses de San Stéfano. Une des raisons eiesmjui poussent ces puissances a
assurer a 'lEmpire ottoman un avenir plus stalidies, outre I'importance stratégique
de la région, la volonté de ne pas perdre les samumesidérables prétées a ces pays et
d’obliger les autorités ottomanes a trouver uneitgml transactionnelle au probleme
des dettes. L’engagement pris par Istanbul, datraité de Berlin, sera tenu, et I'accord
entre les créanciers, soutenus par les gouvernsmesyectifs et le débiteur intervient
le 20 décembre 1881.

Le Décret de Mouharrem met en pldéaministration de la Dette publique
ottomane qui prend en mai désormais la gestion, a Constgiée de la dette turque. La
dette flottante, estimée a 185 millions de franssa®nsolidée par 'Emprunt dit des
Priorités, émis en 1882 par BIO.L’ancienne dette consolidée, divisée en quatrieser
est remaniée aux sommes effectivement touchée$e pgouvernement ottoman. Les
Lots turcs ont un traitement particulier. Le Cohsdei la Dette est chargé de veiller au
service régulier de cette dette : l'intérét enfixst & 1%, avec I'espoir d’atteindre bien-
tot 4%, et 'amortissement a 1%. Pour assurern@sede cette dette, le gouvernement



concede, de maniere irrévocable, certains revelasssix contributions déja affermées
en 1879 (monopole du tabac et du sel, impots darénet des spiritueux, le la péche,
dime des soies pour certains vilayets) ; des assoys fixes (tribut de Bulgarie, excé-
dents des revenus de Chypre, droits sutulabékj redevance de Roumélie orien-
tale...) ; enfin, l'augmentation des droits de douanhda réforme duremettudoivent
permettre une augmentation des ressources.

Le Conseil comprend sept délégués : un Anglaig;rancais, un Allemand,
un ltalien, un Austro-Hongrois, un Ottoman et utédéé de IaBIO, désignés pour 5
ans et réeéligibles. En raison de I'importance beap@lus considérable des titres déte-
nus en France et en Angleterre, la présidence Harest alternative, franco-anglaise.
Le conseil a de grands pouvoirs : il a 'administna, la perception et I'encaissement
direct des revenus, par le moyen d’agents reledarsa seule autorité ; il peut affermer
ou donner a bail certains revenus. Il nomme a kesi€mplois et désigne le directeur-
général ; sans doute, un commissaire du gouverresseil invité a assister au Conseil
avec voix consultative, mais il ne peut s'immiserraucun cas dans la gestion.

Voici donc installée a Constaantinole cette Adstiaition cosmopolite, or-
ganisme analogue a ceux qui, dans ces mémes asoéesnis en place a Tunis, au
Caire, & Athenes. Cette intervention directe déarwiers étrangers dans le fonction-
nement des finances ottomanes revét des aspedtadiotoires. D’'un cote, le fardeau
de la dette est allégé pour le gouvernement ottago@nsur le plan financier, va pou-
voir rétablir un certain équilibre et méme dégades ressources nouvelles permettant
I’émission de nouveaux emprunts. La charge detia @st ramenée a un niveau compa-
tible avec les ressources de 'Empire. Le créditadBurquie sort donc renforcé de cette
opération, et facilite ainsi des opérations nowsekh des conditions plus raisonnables
que dans la période antérieure. Cependant, cercenfient va de pair avec la mainmise
de I'étranger sur une partie importante de sesortgses. Certes, 'Empire a sauveé la
face, dans la mesure ou le décret de Mouharrerarestcte émanant de l'autorité du
Sultan, mais celui-ci était bien incapable de fatgrementL’Administration de la
Dette épaulée par IBIO, contréle directement 25 a 30% des ressourcedepire, et
est ainsi bien placée pour renforcer son contndld’snsemble des finances ottomanes.
De plus, le Conseil de la Dette joue un réle pgpli# croissant, non inscrit dans les
textes, mais découlant de son existence méme etrdarcement de son autorité : la
France et 'Angleterre sont, a cet égard, les wreseurs de jeu a Constantinople. En-
fin, FAdministration de la Detteest typique de la fagcon dont I'exportation de taapi
secrete une institution qui constitue un atout eewv pour le renforcement de
I'intervention étrangére. Cet organisme est biemdaque de la sujétion ottomane.

Capital étranger et investissements directs : balkiements

Les investissements d’entreprises dans cette mergmht encore assez
minces. Avec 250 millions de F. (dont 88 d’origiinancaise), cela représente 7% des
capitaux européens placées dans I'Empire, 14% si joajoute le produit (300 millions
de F.) de 'emprunt a Lots de 1871, consacré aerahs de fer balkaniques. C’est fort
peu. En dehors du capital franco-anglais dafd@ qui couvre la moitié de ce chiffre,

il s’agit d'initiatives de capitalistes indépendart, au départ, de modeste envergure.
Dans le domaine des communications, ce sont lasiokede fer qui, en raison de con-
sidérations commerciales et stratégiques, tentsrgpargnants étrangers. Nous ne men-
tionnerons ici que pour mémoire, la création, ewigr 1870, de l&Compagnie Géné-



rale d’Exploitation des Chemins de fer de TurquiéEurope contrdlée par un petit
banquier belge, le baron Hirsch, et ou s’ajoutest gharticipations autrichiennes et fran-
caises (40 millions de F. versés en 1878) : cditerea desChemins de fer Orientaux
s’avere étre une belle réussite financiere pouvden Hirsch, fort onéreuse pour le
gouvernement ottoman. En revanche, les deux péiijess Smyrne-Aydin1867) et
Smyrne-Cassabgr urgutlu] (1866) etAlachéhir(1875), en Anatolie occidentale, fonc-
tionnement difficilement, avec les capitaux de dguwupes anglais, sans intervention
financiere du gouvernement ottoman.

Nous exposerons ici plus en détail les débutsede éntreprises de commu-
nication et de deux sociétés de service, quieagtgant essentiellement le capital fran-
cais.

La Route Beyrouth-Damas fut une réussite. Enguill857, un « Acte de
privilege » accordait au comte Edmond de PertHaigoncession d’'une route caros-
sable a construire entre Beyrouth et Damas, patrémise d’'une compagnie qui aura le
privilege de I'exploitation de la route par voitarggendant 50 ans a partir de la date du
firman. Ce n’était pas la premiere concession dgesge, mais celle-ci va déboucher
sur une réalisation. En octobre 1858, le comte el¢hRis crée la&Compagnie de la
Route de Beyrouth a Damaay capital de 3 millions de F. Cette route a pgagees-
sible au roulage, est destinée a développer caasigénent le trafic des voyageurs et
des marchandises entre les deux grandes citéssépzar les barrieres de I'Anti-Liban
et du Mont-Liban, mais aussi a attire vers Damaspart importante du trafic des cara-
vanes de Mésopotamie qui se dirigent alors plusntrs vers Alep.

Ancien officier de marine, Ed. de Perthuis, dégripar I'évolution de la
révolution parisienne de 1848, s’est installé arBeth ou il représente la compagnie
desMessageries ImpérialeSaint Simonien, il est passionné par les reclesrgour le
creusement du canal de Suez, et estime qu’'une lutte des Indes est possible, par
voie de terre. Désireux de faire fructifier les lgues capitaux dont il dispose, le comte
retrouve son dynamisme et décide qu’il sera laekséps de la Syrie !

Les travaux sont activement menés et, aprés uageode quelques années
(1862-1866), le trafic décolle véritablement. Lex gles transports offerts par la com-
pagnie et du péage sont relativement élevés, maisrizice rendu est incontestablement
efficace. Sur les 112 kms d’'une route en lacetdulge du trajet, par diligence de 12,
puis de 15 personnes et par malle-poste, est d@nii2 heures. Un départ a lieu tous
les jours a 4 heures du matin, de chaque extréiuaita route, et I'on se croise a Chtau-
ra, ou I'on déjeune. Les relais de mules et de alneg’effectuent toutes les heures. Les
lourds chariots de marchandises mettent trois jpows effectuer le trajet.

De 5.800 en 1863, le trafic annuel voyageurs paske500 en 1872, tandis
que le total des marchandises transportées pasédd@ a 20.000 tonnes, la moitié
dans chaque sens. On comprend que, financiérefagmésultats soient satisfaisants : a
partir de 1867, le dividende dépasse 10% et leéfloé&s nets atteignent 20% en 1881.
Le comte de Perthuis est persuadé que ces résptiatsaient étre améliorés par la
construction d'un port moderne a Beyrouth ; d’aytaet, la construction d’'un chemin
de fer de Beyrouth a Damas, permettrait de récupgre large part du trafic marchan-
dises muletier qui continue, pour des raisons firees, a bouder la route moderne. Ce
sera pour la période suivante.

Bonne affaire également que celle du Port de Senjizmir]. Ce sont pour-
tant de graves difficultés initiales qui expligudatpassage de la société du contrble
anglais au contréle francais. Quand les destrustoiun raz-de-marée de 1867 eurent



rendu nécessaire la construction d’'un port modatndébouché d’'une des plus riches
régions agricoles de I'Empire, la concession édhutois commercants anglais. I
s’agissait de construire un quai d’environ 3 kilores, de la caserne d’infanterie a la
gare du chemin de fer d’Aydin au nord, un bassabd, et sur le quai un tramway avec
tous les aménagements nécessaires. La société,poeetrente ans, au capital modeste
de 2,5 millions de F. sera propriétaire des tesraomquis sur la mer.

C’est le choix des constructeurs qui va déciddiadenir de I'entreprise. Le
consul général de France a Smyrne, le marquis desfiéo, persuade les concession-
naires de confier les travaux a la grosse entreepriarseillaise Dussaud freres qu'il
avait vue a I'ceuvre a Port-Said. En souscrivantsmasient a I'emprunt lancé par la
société anglaise, Elie Dussaud peut faire entresi &iois personnalités francaises dans
le conseil d’administration.

Comme il arrive souvent en pareil cas, la réabgsatle nouveaux quais en-
traine de nombreuses protestations, d’un c6té mEeres riverains du front de mer, qui
intentent de nombreux procés contre la sociétd,adére des représentants des puis-
sances maritimes, Angleterre en téte, qui jugentdi®its sur les marchandises beau-
coup trop élevés. Le gouvernement accepte ici umpeomis qui conduit la société au
bord de la faillite. Le constructeur impose alogs sonditions et rachéte toutes les ac-
tions, devenant ainsi le seul maitre de l'affaices quais sont terminés en 1867 et
d’habiles négociations lui permettent, en 1878 ré&mupérer les droits primitifs de la
concession et sa prolongation. La livraison de tavelle douane en 1880, et
I'acceptation définitive du tarif en 1883, ouvrepé@riode de croisiére de la société. Sur
les plans de la technique et de l'urbanisme, |ggié® est compléete puisque, supréme
consécration, la presse allemande elle-méme elidlaige. Financierement aussi : sans
compter les revenus des terrains, les bénéficésbdiés en 1883 sont de 20%. Une af-
faire qui marche.

Dans le domaine des serviceg®dministration des Phares de I'Empire ot-
tomanconstitue une affaire unique en son genre et ldegeplus fructueuses entreprises
francaises dans 'Empire ; certainement aussida gurable puisqu’elle ne fut rachetée
en Turquie qu'en 1938, et dans les autres tereaex-ottomans qu’en 1959.

Durant la guerre de Crimée, Marius Michel, capiaau long cours au ser-
vice desMessageries impérialesencontre a bord de son navire le général comate d
Montébello, aide de camp de Napoléon lll, et I'etitnt du manque de phares et des
dangers qui en résultent dans les eaux ottomariegé A'lEmpereur fait engager des
négociations avec la Porte qui crée, en 1855, urecfibn générale des Phares confiée
a Marius Michel, avec mission de construire 36 femxMéditerranée-mer Noire, et
établit un tarif détaillé des « droits de phare€e.systéeme ne donnant pas satisfaction,
Marius Michel, persuadé qu’il y a la beaucoup désrtga gagner, pousse a la création
d’'une société concessionnaire. Sans fortune, tildjapel & un ami bordelais, Bernard
Collas, ancien capitaine au long cours, ancien t@épua Constituante de 1848, tres
intéressé par la Turquie ; il semble méme que Nagolll y alla de sa cassette person-
nelle pour avancer un petit capital de départdexpient remboursé.

L’Empereur suit de trés pres les négociations,lazmaint, non sans raison,
les manceuvres anglaises. Du c6té ottoman, Ali paelgaand vizir Mehmet Ruchdi et
son ministre des Affaires étrangeres, Fuat padrd, fermement pour la solution fran-
caise. Apres bien des péripéties, le contrat ggtésen aolt 186QCollas et Michel
s’engagent a Porter le nombre des feux a 96 emdrw et obtiennent pour 20 ans a par-
tir de 1864, la concession de '’Administration ddsares. Pour rémunérer les conces-



sionnaires, il leur est alloué 78% des recettesddaiss des Phares, les 22% restant fai-
sant retour a I'Etat. De toute facon il n'y a pasaadpital a rémunéreCollas et Michel
ont la haute main sur la direction des phares,deéatidu choix des agents et de leur
salaire. Tous les employés, quelle que soit letiomalité, portent I'uniforme de la ma-
rine ottomane et ont le statut « d’étrangers auvicempublic de I'Etat ». Mélange co-
casse ou deux personnes privées, de nationaldggére, prennent, avec le grade de
vice-amiral de I'Empire, le controle et I'essentmds revenus d’'une administration
d’Etat dont les implications stratégiques sont éntds.

Est en méme temps créée a PariSdaiété Collas et Micheignorée par les
Turcs, chargée essentiellement d’assurer la répartiles produits de la concession
entre les associés, et de garder le contact agsdouenisseurs francais des phares.

Il va falloir batailler sec et fort pour imposerxafnglais, de loin les premiers usagers,
et donc les plus importants payeurs, et aux puigsamaritimes qui les suivent, le ver-
sement régulier des droits des phares. Collasgéldas affaires extérieures, saura, avec
I'appui de Paris et de Constantinople, négociecampromis qui permet a I'affaire de
prendre, en 1863, sa vitesse de croisiére. Toisdémluits, le bénéfice net de la décen-
nie 1862-1873 atteint 11 millions de F. : cela éspnte 42% des recettes totales, 66%
des bénéfices totaux et 200% de la part d gouvesnepon comprend les récrimina-
tions anglaises.

En consacrant habilement une part des bénéfidageaau gouvernement
ottoman, toujours besogneux, des avances (a 9%egagyr la part des recettes reve-
nant a I'Etat,Collas et Michelse placent pour obtenir notamment une prolongat®n
leur concession. C’est chose faite, pour quinze @esle nouveau contrat de 1879, qui
prévoit la construction de 18 nouveaux feux etedatpart de I'Etat a 28%. Ce com-
promis consolide I'entreprise jusqu’en 1899. Cetanget a Collas de s’intéresser au
Chemin de fer Jaffa-Jérusalezha Michel pacha de se tourner verBdet de Constan-
tinople.

Le service urbain de Bociété des Tramways de Constantin@ste fait rare
a I'époque dans 'Empire, I'ceuvre deB#0O. C’est en effet cette banque et sa filiale la
Société générale de 'Empire ottomguni fondent, en 1870, I8ociété des tramways
ayant pour objet I'établissement et I'exploitati@ans la capitale, de chemins de fer a
chevaux ainsi que d’'un service d'omnibus ; la duté la société est de 40 ans. Un des
directeur de I8BIO préside le conseil d’administration, ou sieégerglques banquiers
parisiens et locaux : A. de Camondo, Christaki dphos, Georges Zafiri. En 1881, le
capital libéré est de 4,5 millions de F. (dont @our les capitaux frangais), auxquels il
faut ajouter un emprunt de 2 millions. Trois ligrfeactionnent alors et deux sont en
construction. Les résultats financiers sont assedionres, et I'apparition de I'électricité
provoquera crises et transformations profondes.

LA PERIODE 1881-1914 : CAPITAL ETRANGER ET DEPENDAN
ECONOMICO-POLITIQUE

La reprise des emprunts d’Etat
Dans un contexte moins « sauvage » que dansizdpégrécédentdées em-

prunts d’Etat et assimilés restent en téte desresfale banque recherchées par les éta-
blissements de crédit européens, dont elles coastitune part appréciable des profits.



Toutefois le rythme des flux, leur ventilation gaays d’origine et les conditions des
préts présentent quelques caractéristiques pagties!

Le flux des 2,156 milliards de F. d’argent fraisa@ger placés dans I'Empire
entre 1881 et 1914, s'établit sur un rythme a tteimps. Entre 1881 et 1903, la
moyenne annuelle se situe autour de 25,88 millienk., soit trois fois moins forte que
dans la période précédente. Ce ralentissemenargeinhent fonction de la conjoncture
ottomane : répit financier aprés I'accord de 18fie la situation internationale ne re-
met pas en question ; bouffée d’oxygéne de lind&ngrecque apres la guerre de
1897. A la longue cependant, le reglement de lemee dette, dans le cadre rigide du
décret de Mouharrem, pese sur les projets finamcergouvernement et, en attendant
I'unification des quatre séries de 1881, les criadournissent des avances qui alour-
dissent la dette flottante. En 1903, la dette deihdorem est réduite de 1 milliard de F.
et unifiée, le Trésor obtenant désormais une pEation dans les excédents des pro-
duits concédés. Les déficits budgétaires vont devewu pouvoir étre comblés par des
emprunts qui portent le rythme annuel du flux deiteh étranger, entre 1904 et 1909, a
89,6 millions de F. Les sympathies provoquées eident par I'avénement du régime
constitutionnel jouent un réle dans cette reprS#in, les guerres successives et mal-
heureuses subies par 'Empire expliquent pour warg pexplosion des années 1910-
1914, avec 207,4 millions de F. de moyenne annuegjieé souligne également
I'importance toute particuliere du grand empruntdasolidation d’avril-mai 1914.

Tableau 2- Emissions ottomanes menées par des syndicats a jpdésce francaise

Date de Intitulé de l'opération Nominal d’origing  Présidence du
I'émission en Livres turques * Syndicat émetteu

1889 Douanes 5% 1886 6.500.000 BIO
1890 Osmanié 4% (consolidation) 4.999.500 BIO
1890 Conversion des Priorités 5% en 4% 8.609.964 O Bl
1891 Conversion du « Defense loan »1877 en 4% 928 BIO
1894 Conversion des emprunts 1854 et 1871 en 3,5% .033%74 BIO et Rothschild
1896 Emprunt 5% 1896 3.272.720 BIO
1902 Conversion Douanes 5% 1886 en 4% 8.600.020 BIO
1903 Réduction et unification de I'ancienne dette 2.738.772 BIO (consortium
1905 Emprunt 4% 1901-1905 5.306.664 BIO
1906 Conversion des Priorités 1890 en 4% 1906 0xBY7 BIO

1907-08 | Emprunt 4% 1904 2.750.000 BIO
1908 Emprunt 4% 1908 4.711.124 BIO
1909 Emprunt ottoman 4% 1909 7.000.004 BIO
1911 Emprunt 4% Chemin de fer Soma-Panderma 1.042.3 BIO
1912 Quatre émissions de Bons du Trésor 7.072.208 IO B
1914 Emprunt de consolidation 5% 191%*-franche 22.000.000 BIO
1893 Priorité Tombac 1.000.000 G. de Zogheb
1911 Emprunt 4% Chemin de fer Hodeida-Sanaa 1.000.0 BFCI **
1912 Bons du Trésor 7% 440.000 BFCI
1913 Municipal de Constantinople 5% 1.100.000 Barigérier
1913 Bons du Trésor 5% dits « Bons Périer » 4.40.0 Banque Périer

*1 L.T.=23,75 F. * Banque francaise pourclemmerce et I'industrie, dite Banque Rouvier




L’apathie du marché financier londonien pour leseurs ottomanes aprés
1881, l'arrivée du capital allemand, laissent tougocependant le capital francais lar-
gement en téte (68% pour la période). L’Etat ottoradancé, entre 1881 et 1914 (34
ans), 34 opérations importantes, soit 19 emprunassmilés (emprunts de chemins de
fer et de villes garantis par I'Etat), 7 conversi@t 8 émissions de Bons du Trésor. Sur
ces 34 opérations, 24 sont menées par des barrgneaies ou a volonté francaise. La
part du lion est, comme il se doit, prise paBl® avec 19 opérations (respectivement
9, 6et 4). De franco-anglaise, B#O est devenue dans les années 1880-1890, francaise
a plus de 80% ; aussi les syndicats qu’elle dicgeprennent-ils la plupart des grands
établissements parisiens (Société Générale, BaahglRaris et des Pays-Bas, Comptoir
national d’Escompte de Paris, Banque de I'Uniomspanne, Société Générale de Crédit
industriel et commercial, épisodiqguement le Crddibnnais) sans compter de nom-
breuses sous-participations étrangeresBL@ doit cependant laisser la présidence de
I'emprunt Priorité Tombac(1913) au vicomte de Zogheb et concéder la doedlie 2
opérations a IB8anque Francaise pour le Commerce et I'Indus(Banque Rouvier) en
1911-1912 et 2 autres a Banque Périeren 1913. Rouvier, ministre et banquier, qui
joue un réle de premier plan dans I'Unificationldedette de Mouharrem en 1903, est
récompensé par I'accession a la présidence de terhplu Chemin de fer Hodeida-
Sanaaet d’une émission dBons du trésarQuant a la maison Périer, elle creuse son
trou en Orient avec I'emprunt de \élle de Constantinoplet 'énorme émission des
«Bons Périer» (100 millions de F.) qui, en décembre 1913, edas Jeunes-Turcs de
la faillite.

Tableau 3- Emissions ottomanes menées par des syndicats a pdésce allemande

Date de Intitulé de I'opération Nominal d’origineg  Présidence du

I'émission en Livres turques | syndicat émetteur
1888 Emprunts 5% des Pé&cheries 1.630.200 Deutsahie B
1894 Emprunt dit des Chemins de fer orientaux 10D DB et Wiener BV
1903 Conversion des Pécheries en 4% 2.640.000 DB
1904 Emprunt Bagdad™i série 2.376.000 DB
1905 Emprunt ottoman « Tedjhizat Askerie » 2.640.00 DB
1910 Emprunt Bagdad™” série 4.752.000 DB
1910 Bons du Trésor 5,5% 5.542.680 DB
1911 Douanes 4% 1911 (consolidation) 7.040.000 DBaichroder

La prise en main par Reutsche BankDB) de I'emprunt ottomaB6% 1888,
dit des Pécheriegnarque le coup d’envoi de I'action majeure et agede la banque
allemande dans les affaires ottomanes : jusqu’dd,1&tte banque va présider quatre
autres emprunts ; ainsi qu’'une conversion et unsstom de Bons du Trésor. Afin
d’éviter une surenchére ottomane néfaste au petdfitde verrouiller la porte a
d’éventuels intrus, 1B et la BIO signent, en 1894, un accord selon lequel chaque
banque ménage au partenaire une participation r@MV20%), dans les affaires
d’emprunts qu’elle préside.

La DB est plus inquiete de I'apparition, en 1906, dBdaitsche Orient Bank
(DOB), fondée par un groupe rival et soutenue parpf; malgré quelques succes
ponctuels, 1aDOB ne parvient pas a enlever a la DB le leadershgp affaires alle-
mandes dans I'Empire ottoman. D& fonctionne avec un associé fideBdgichroder
et de nombreux participants rendus nécessairebépaitesse de I'épargne allemande
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disponible. Ainsi, apres I'échec en France du prdjemprunt 1910, IdB doit faire
appel, pour I'emprunt de 1911, a 19 établissemalidsnands, 11 austro-hongrois et 1
suisse. Il est vrai qu’'en 1911, comme en d'autEasions, grace a des ententes entre
banques, notamment par I'intermédiaire de leursi@gge ou filiales en Belgique ou en
Suisse, de nombreux titres passent, en fait, dapsrtefeuille francais.

Aprées 1881, le marché financier londonien, tousnéout vers le marché
egyptien, est un bien piétre souscripteur de fastttsmans. Disposant de soutiens au
Foreign Office et séduit par les apparentes possibilités offgusr le nouveau régime
constitutionnel, un groupe anglais mené par siekr€assel, crée, en 1909National
Bank of Turkey¥NBT). Celle-ci dispose d'un capital qui n'est geel/5éme de la BIO
gu’elle prétend concurrencer. Sir Ernest devratbidimiter ses ambitions a un em-
prunt municipal de la capitale et a une émissioBales du Trésor.

Tableau 4- Emissions ottomanes menées par des syndicats a jdésce anglaise

Date de Intitulé de I'opération Nominal d‘origine Président du syn-
I'émission en Livres turques | dicat émetteur
1909 Emprunt 5% Ville de Constantinople 1.100.000 BTN
1912 Bons du Trésor a 5,5% 1.650.000 NBT et Banque
de Salonique

Ainsi, dans les emprunts d’Etat ottomansBI® conserve la primauté en-
core renforcée par 'emprunt de 1914 DB vient en deuxieme position, loin derriere.
C’est en sous-participants qu’interviennent lesgo@s belges, suisses, autrichiennes et
italiennes.

Les conditions financiéres de ces emprunts samts d'ensemble, moins
onéreuses qu’auparavant pour le Trésor ottomas'efisuit que les profits, quoique
toujours supérieurs a ce qui peut étre obtenu e@onpeu tendent a la baisse. Au taux
d’émission, lintérét réel de ces emprunts osodidre 4,18 et 5,36% ; au cours en
Bourse, entre 4,12 et 6,06% ; les commissions l@sciendent a la baisse, passant de
5,8% du produit de I'émission a 2,37%. Enfin unrdf@ment important intervient dans
la maniere dont sont négoci