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+ Elle a trouvé rapidement des produits de
substitution a tel point que la
consommation US reste actuellement

- Inférieure a celle de 1973.

.*\k? progression est si importante et

. rapide (12 cts en décembre 1973, 26 cts

;QSjuillet 74, 66 en novembre 1974)

: \u§\llg\entraine des reactions rapides
. (hausse de la production Européenne de

\\' €N\ 4974 et de 28% en 75.
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5By 18,60 |H: 18.60 |L: 1811 |C 18,20 |4; -0.41

Downtrend begins &4.00
62,00
60,00
55.00
56,00
54,00

‘ Mowember 1974: Super spike blows off at 66,00 £6.00

THE 1974 SUPER SFIKE LASTED 10 MONTHS,
THE DOWNTREND LASTED 8 MOMNTHS,
PRICES FOUMND SUPPORT AT THE SAME LEVEL

THAT THE RALLY STARTED: 12 CENTS. 52.00
50,00

43,00
46.00
44.00
42,00

40,00
Sept/Ock 1974: Three price corrections “ ' 33,00
T i 34,00
32,00
30,00
“ 26,00
T I’ me19?4 |*l**l 24.00
Super spike beqins as
h“ TI + prices rally past 26 cents 22,00
15.00
16,00
n
June 1975: Downtrend stabilizes
H.-.,*"‘ﬂﬂ December 1573 a5 prices find support at 12 cents 10,00
")

of over 6 cents accur ‘ | YI .00
28,00
l 20,00
IT ll l* )
I*'*l. . el inssd 1337
Rally beqins; prices rise above 12 cents 5.00

Oct 74 Jul Jul

Apr Ok
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# L organisation du marché a terme du sucre
blanc de PARIS LEADER MONDIAL a 1l’époque sur

- ce produit est structurée autour de la
COVMPAGNIE DES COMMISSIONNAIRES AGREES et de
e — 1a CAISSE DE LIQUIDATION DES AFFAIRES EN

N MARCHANDISES .

+#|a CCA etait sous |’ eéegide de | a CHAMBRE
DE, COVIVERCE

+|a CLAM etait detenue a 50% par | es AG-
Ce gui etait contraire a ses statuts et
genéra une paral ysie de déci sion au

- nonent des difficultes, les autres

_ i§;actionnaires et ant | es grandes bangques de
’% \s\ka place @l s sans repreésentants directs.
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. +Lors de la flambée, la CAISSE DE

\\\ LIQUIDATION DES AFFAIRES EN
\\\\g\q—/_\\R\ICHANDISES se trouva a cours de

‘*ig:idités eS| marges etant couvertes

;r NdESRgaranties hancaires.

- N \i\y N ] , \
f%gsggﬁwpas pu obtenir 1’appul des

0z ?é actionnaires en raison de la
C ﬁ“'\ﬁ\ﬁgjoritaire des’ AGF.

= : §§£ Qfs\dans lasphase de hausse
MMESSaoNnatres alors en position

c \$§§é\éé§fait bénéficiaires de
g§§§§;§§“\ arges,.

larges \ de m
- N
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‘\*;sﬁ\\ + Les commissionnaires sont minoritaires

N
= \\\\\\\y au capital et peut dotés en fonds propres
~ ¢ Lors du retournement de tendance, le
. \\ marché est devenu illiquide passant de
A « lamit down; en 1limites down » ne
Q&pgrmettant plus aux opérateurs de

gk‘oéboucler leur positions
- Whhdes principaux preteur, VICTOR
\ \L\\m\cg\mpense dans les comptes de la
250 Qﬁ@ﬁvesvcrédits et débits de marges de
— S et j_\xl\\\entS\
v L\§§§Eﬁb§§s;e7ces disfonctionnements
'nt'-ﬁﬁﬁgl@\fgillite desdias CLAME et 1a
'erme;fﬁgydh\\ggghé\
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#Des solutions ont pourtant éte

- proposées pour résoudre la
§§§;;,¢ crise :

#\Vendre sur | es narches de LONDRES
et de NEW YORK toujours efficients
les sucres physi ques di sponi bl es
pour genérer de la liquidite
jjusgu” a la stabilisati on des cours.

== *Mauriice VARSANO Président de SUCRES
\sxng DENREES, aurait proposé de

\\koxeprendre et de gérer |a position

14
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| + Elle n‘ont pas pu obtenir l’accord des
_— banques actionnalres et l’assentiment des
figss Pouvoirs Publics.

+ lLes conseéquences de cette crise ont été
catastrophigues pour la Bourse De Commerce
gui malgre la création de la BANQUE
CENIRALE DE COMPENSATION sous actionnariat

§§§§§e§5 démontré 1"importance de la
‘ f\sliﬁﬁiﬁitg du marché et a sans doute été un
X £§§§argu ents; gqui a conduit a ouvrir les

N

el . . >
ch le. marchandises a des opeérateurs

NN >
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2.48. The United Kingdom’s administrative control over the West Indian
sugar islands was an important element in establishing the City of London
as a centre of the mternational sugar trade. Furthermore, the establishment
of a market for sugar futures in 1888 and its development since then has
ensured that the City has retained its position in the world sugar market.
An important role of the sugar brokers, some of whom are associated with
or part of international trading houses, is to provide the facilities for trading
in futures contracts on the London Terminal Market.
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Ainsi que l’atteste le document ci-dessus le
marché du sucres a Londres était dominé par
les importations de sucre roux qui était le
marché de terme dominant avec pour

principal intervenant M.Margoulis et son
entreprise BERISFORD.

e 6 =# S PAC CRISE' DE, CONFTIANCE PARISIENNE a conduit
piier ode fadt la liquidité a se reporter sur
W 0 LONDRES et ainsi au transfert du marché du
sucre blanc de Paris a Londres, lequel a
pris la place du contrat de sucre roux
alers en concurrence avec NEW YORK. 16
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# |e second choc pétrolier et la prise en
otages des diplomates Américains en IRAN
est le cadre POLITIQUE de fond qui sous-tend

cette crise contemporaine de celle du

/g grouper de: BOGOTA. Son; impact politique est

7 | - par ailleurs beaucoup plus important.

+‘ \l’origine de cette opération des études

\Sxétistiques hombreuses qui présentaient

Qiﬁﬁkgent comme la meilleure protection

Bcontre 1Zinfdation. L’instabilite politique

‘\~ §%§b§§e en outre est un tremplin réveé
0c €

Qgt
17
;§§§§%Q§§§§taux préecieux.

* Les \Q,SQFt donc de 6,5% 1’once en
janvE§

17

88 9% en| juillet.
NS S
- \ \ g~

25
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e + Tl1s passent a 16,3% en novembre apres
i\y\ IMaadrendes  otages de 1"ambassade des
o ETATS-UNIS en IRAN. La hausse est ensuite
brutale 32$% en décembre, 50% en janvier
12)eje)

# [le 18 janvier les cours se retournent pour

revenir le 25 janvier a 34% et a 11% le 27
ViEiSE

+le 26. mars la firme de courtage BACHE
\@LSEY STUART SHIELDS annonce la
S§:E§ﬁidatlon des positions des freres HUNT
\sﬁi@marges impayees de 100 millions USD.
=-rté\\\t1mee 2 milliards$.

26
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+ Voila pour le resumé historique d’une
— confirontation interne US qui a fait couler
beaucoup d’encre

¢ "_ﬁ*~Au plan du processus l’opération de squeeze
( a ete facilitée au départ par les

/ consequences de mesures techniques
entrainant une reduction de la liquidité du
marche qui passe en nombre de contrats

A VEEFESENUENSO0N000 a 550 000 entre mars et
\ mad, 1979 pour se réduire a 100 000 en
‘décembre 1979.

te réduction a été générée par les

gulateurs du marché a trois reprises

\\\
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* | es mesures prises sont les suilvantes:

£les 26 et 31 octobre 1979 augnentation des
fAIrQES @e facon | nportante avec une
pPIregiessi on en fenction de |’ i nportance de | a
PESII U 0N et denande de reduction de | a
pesIttren a un plaliend de 600 contrats par
ePRErareur: pour fevrier 1980.

SdeEhur fanvier  denande de réducti on des
PESIGIreRS & 2000 contrats et a nbins de 500
ceRiNrars peur I'es echeances rapprochées

*Le ZANRaRVvIrer Rt erdirctiron d* achats de
Niplveauxs contiirat s seulles les/ |igui dations de
; OSItlons SENINEUReIRNSEES (FES™ CoUIrs bal ssent
eé\25@6et N2 pEsIttron de 25% en; 10 jiour S)

-

28
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I Freres HUNT réussissent a intéresser les
"Jﬁ capitaux du GOLFE rendus disponibles par la
2 | hausse du petrole et permettent le retour a
/8 1a hausse de fin novembre a janvier 1980.

Apres, les secondes mesures l’opération de
sgueeze se poursulit sur le marché physique
avec un achat de 18 millions d’onces a 35% a
ENGELHARD MINERALS .

Eer 26, mars: 19801 NELSON HUNT lance a PARIS un
RETpRUESd eI IS ards, garantis: par des
\éeggificats argent.

29
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- L“intervention indirecte du preésident
£ de 1la FED : Paul VOLKER, les
@Yl affirmations au SENAT des freres
& j{ NELSON & HERBERT sur les positions
@ inverses des) courtiers du COMEX
LHonNt de cette affalre une enigne
PAas toetal enent el uci dée

*lles pertes officielles au nonent
gesiaifrguirdat it en sont 250

S miirons pour VERRYL LYNCH, 233

§>; pelr BACHE , 2001 pour SW SS BANK

30
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NTER A@IONAL TIN COUNCIL est une

U -
QQ\Q\\Jth sation, inter gouvernementale
c?%eﬁfﬁ'\l% traité de 1956 dont la

\eSt\d\aJuster 1’offre et 1la
\Q%dé\ie\i\ ‘étain pour éviter des
fuctu eic 531ves et de gérer un

NH(AJ \iggiig\E\immUnlte juridique
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-
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N W
1dant 29 ans 1 organisation a
‘€ussi a eviter les chutes brutales
\sﬁfi*geh\@chetant dul metal et en
\§$§V§ndﬁht\en période de hausse
}\\§§8h\hvy AT .
SA Une ngue periode de stagnation
@ufﬁﬁ§§§és§;§>§h¢re 1964 et 1970 le
J e, ;%Klsgiéﬁ\Qghtame une longue

bQ%Q:\q\uiporte son prix
1980.
Ir.\;§§§£?§§§£e\une periode
SWequiiere mais

odérée s’installe
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\

\n é§ des stocks stratégiques
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N
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\éﬁ§@§§9 les 22 gouvernements
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> g ELABLLSSEENS s
et ae vecht

s§§§§§é "est cristallisé sur une

aSsé elatlvement modeste 12

P ™
Sl A

\ \\\ GBP sur un total de 500
iiii w\‘@BPv\
V:‘Q% \ﬁl\MEnt en avril 1990 que

i \é eft 182 millions du
| de s Q§\f§§ a eté realiseé
aux BQQG :ﬁﬁC1E?S apres que le
CANADA, NSRE\TAGNE
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