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PRÉFACE 

L'estimation des min.es est une science qui a encore été 
peu étudiée en Belgique, ot\ cependant de fréquentes trans­
actions son t faites en mines de charbon. 

Les Anglais et les América ins ont depuis longtemps cher­
c hé à établir des for mules rationnel les pouvant fixer les 
prix dP. vente tant en mines métalliques qu'en mines de 
charbo n et en puits de pétl'ole, en ramenant les détermi­
nations des prix à des a rbi trages. 

M. Herbert C. Hoover, Ingénieur sorti de la Stanford 
School of Mines, a u ci en membre de l'U. S. Geological 
Survey, ayant dirigé avec un succès marqué des affaires 
minières en Chine, Autri che et Russie, et plus tard Président 
de la Belgian R elief Commission, puis Administ rateur des 
vivres des Etats-U ois, actuellement Secrétaire d' Etat pour 
le Commerce, dans son ouvrage, « Principles of Mining » 

(1909), a fait un exposé magistral du sqjet, en ce qui 
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concerne les mines méta ll iques. Son livre qui restera nn 
un monument de méthode, Je clarté et d'élégance ~e style, 
écrit surtou t à l'usage des praticiens, ne fait pas emploi des 
mathématiques. 

Mon exposé qui s'est inspiré, pour les mines metalliques, 
de l'onvra_ge si captivant de M. Hoover, s'adresse aux 
Ingénieurs ; il comprend un développement. mathématique 
dans leq uel, après avoir généralisé les formules de Hoskold 
et de King. que j'ai présentées sons des symboles simpli­
fiés, j'ai proposé des formules donnant des valeurs moyen­
nes entre celles obtenues par les deux auteurs, de faç~n à 
contenter les deux intérêts en présence, cP,lui de l'ache­
teur, et celui du vendeur. 

J'ai fait quelques applications, rp1i font voir l'utilité des 
formules que j 'ai proposées. 

Je renseigne encore les onvrage~. !';11ivants dont la lec­
ture m'a été profitable : 

T. A. RicKARD. Tbe Econr,mics of Mining- (1903) 
et Sampling· and Estimation of ore in a mine ( 1904); 

J. MAURICE. Etudeéconomique d'une affai re minière( 1914); 
C. S. HERZIG. Mine Sampling an<l Valuing (1914); 
Henry Louis . Minerai valuation (1923); 
R. W. BROWN. Valuation of oi l and gas land (1924). 

Je pense que mon tra vail peut être util e aux Ingénieurs­
experts chargés de faire rapport sur les aflaires minières 
aux exploitants de mines pour l'établissement de leu; 
bilan, _pour les_ aider à décider s' i_l y a lieu de développer 
leurs rnstallat1ons. ou pour estimer des concessions à 
fusion ner, à l'A_d ministration de !'Enregistrement pour le 
calcul des droits de mutation , à l'Administration des 
Contributions pour connaître la va leur des mines enfin 
aux banquiers pour l'évaluation, soit des valeurs rn.inières 
de leur porte feuille, soit du degré de sécurité d'un prêt qui 
leur est demandé par une société minière. 

t 
1 

PREMIÈRE PARTIE 

ESTIMATION DES MINES 

Sciences dont il fait application 

Le sujet emprunte les connaissances de plusieurs 
sciences. 

D'abord la gèologie économi·que · ou science des gise­
ments permet de préjuger de la valeur du gisement étudié, 
de sa con ti nui té et de son extension en profondeur. 

L'exploitation des mines ense igne les procédés d'extrac~ 
tioa, la preparation mécanique, ceux d'enrichissement des 
minerais, et la metallurgie, cenx qui permettent la pro­
duction du métal au moyen des concentrés. 

L'économie industrielle donne des bases pour l'estimation 
de la valeur commmercia le de la tonne de métal <lans la 
période de la vie de la mine 

Enfin l'actuarie pérmet l'évalu ation du ca.pital repré­
senté par la mine : ici la finance industrielle aussi entre 
en action. 

Rappel des éléments de la géologie économique (i) 

FORME DES GISEMENTS 

1. Les couches sont des dépôts formés par la sédimen­
tation au fon rl des lacs ou des mers ; leur exploitation 
donne des résultats rela ti vement constants qui pèÙvent;· 
être évalués avec b~aucoup de certitude (notamment à l'aide 
des sondages) surtout en ce qui concerne leur extension, 
tant en direction qu'en profondeur. . 

Nous citero ns les couches de houille, de lignite et de 
schistes bitumineux (2), de minerai de fe r de la Lorra ine, 

(ll Voir: !.a Genèse des gisemeuts, par L. D - «Annales des mine,· de 
Belgique», t. XI, 1906. 

(2) Voir: L es gisement~, l'exploitatJ!>'! et la distillation des schi:;_tes bit11111i-
11e11x, par L. IJ . , «Bulletin de la Societe belse des l ngénie~r~ et des Ind us· 
triels »· Tome V 1, 1925, no 5. 1 



480 ANN,6-l.ES DES MINES DE BELG IQUE 

du banket aurifère du W itwatersrand (1), de g rès et con­
glomérats cnprifèred du Lac supéri eur (E. -U.-A. ) (2), ~e 
schistes bitumi neux cuprifères de Mansfeld (3) , de carbo­
nate de fer du Cleveland (Angleterre) (4). 

2. Les amas ont é té fo r més par le remplissage de 
cavités de forme irrégulière: les sondages les exploren t 
aisément. 

Tels les amas de minerai de fe1· rie Mesaui (Minesota 
E-U-A) (4); les gisements 'porphy riq ues d'oxydes et de s ul­
fures d-e cuiv re du Nevada (E-U-A). (Voi r page 20). 

3. Les filons sont des fractures ou fa illes minéralisées 
' délimitées par deux surfaces ondulées parfois imprécises . 

La puissance et la richesse sont va riables , de sor te que 
l'exp loita ti on donne des résul tats fo rt a léatoi res. Générale­
ment inclinés à plus de 60° sur l'horizon, les fi lons ne peu­
vent pas être exp lorés pa r sondages . Leur extension en 
direction et en profondeur est toujours hypothétique . 

Théorie génétique des gisements 

Origine des métau x : le noya u centra l de la terre. 

Classement des g isements : 

I. G1',se1nents volcaniques, formés par les fu merolles des 
volca ns. Va leur économique faib le ; 

IL . Gisem 11nts de sé_qrè,qation m a,qrnatt'que, fo rmés par la 
crista llisation ignée dans les roches éruptives ; 

(1 ) Voir: Une Etttde technique sw· les mi11es d'or du Witwate d . rsra11 , par 
L . D .. « Annales des mines de Aelgique. T. 11, 1897 e1 L'o1· dans/' Af rique du 
S ud , « Rev. un iv. des Mines». T. XXX, 3o sé ri e, pa r L. D. 

(2) Les g isements des mrnerais de C11ivre « Rev un iv des · 1900 
par L. D. 

' · . . msnes », . 

(3) L e ![i.<ement et le traiteme11t des minerais de C11iill'e d \/ . r. Id . 
. u , a11,\1e . p.tr 

L D .. «Annales des mines de Belgique». T . XIV, 1909. 

(4') L es principarix gisement.• de minerais ' e / e1· du inonde, r a r 1. D. _ 
« An nales des l'ravaux p u blics >. Avril 1902. 

.. , 
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lII . Gisemen ts d e su blim ation, fo rmés par la condensati on 
des fumerolles tluorées et chlorurées, émises par les 
roches érupti ~es incandescentes : 

a ) Amas métamorphiques de c9ntac t, formés par la 
substitution. de molécule à molécule (métasomatisme) ; 

b) Les filons ; 

IV. Gisements hydrothermaux, formés par la ci rculation 
des eaux chaudes, résul ta nt de la condensatio n des 
fu merolles émises pa r les roches éÏ·uptives do nt 
le refroidissement est plus avancé : 

a) Fi lons ; 
b) Amas ; 

c) Imprégnations dans les roches strati fiées et dans les 
roches ér uptives; 

V. Gisements formés par les eaux m été01·iques. 

C'est une classe fo r t importante . 

A . Eau de pénétration : 

a) Gisements secondaires , près de la surface au-dessus 
d u ni veau hydrosta tique, on niveau des ea~x souter raines : 

Zone d'oxydation (gozzan ) ; 
Zone de concentration ; 

.Zone primaire . 

La détermination de ces trois zo nes est souvent la base 
de to ute évaluation . 

b) Concent ration daus la profondeur. 
B. Eaux de ruissellement : 

a) Amas superficiels ; 

b) Placers ; 

c) Couches dans les mers el les la cs (cuivre , charbon, 
pét role, etc.). 

V L Gisements m étamorp hiques , fo rmés en profondeur par 
l' in terve ntion de la chaleur: et de la pression. 

-.... .......... ..ii ... ------~--............ ____________________ ___ 
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I. - Mines développées 

Nous appelons ainsi celles où des tl'ava ux de premier 
établissement et des trava ux prépara toires, ou bien où des 
sondages méthodiques on t é té exécutés qui permet tent à 
l'ingé nieur-expe rt .de tirer des ùéd uctions quant à la valeur 
du gisement. 

, A. - Détermination du b énéfice annuel 
et de .la vie de la mine 

Détermination des quantités de m·1:nerai· et de la teneur 
moyenne. 

Trois classes de minerai . 

Si nous considérons une mine tracée, c'est-à-dire où des 
étages sont préparés , contenant chacun des massifs de 
minerai , nous y disti ng uons : 

Oa. la quantité de minerai assuré , qui consti tue le revête­
ment on croO.te des massifs e t où l 'éc l~ anlillonnage peut 
ê tre fait. Ce revê tement a une épaisseur vari able suivant 
les espèces de gisements ; da ns un fi lon de qua r tz a uri fère, 
nous admettons 10 mètres, dans un amas de minerai de 
cuivre 30 mètres, etc . 

· Qp, . la quanti té de minera i probable qui constitue le 
noyau des massifs, où aucune pri se d 'échantillon ne peut 
être faite; ou bien c'est le minerai déterminé par des 
recherches supe rficielles dans les a tfleurements. 

Ces deux classes, Oa et Qp constituent le miner'ai en 
vue, Ov, quoique la deuxième classe ne soit pas visible et 
ai t, par conséquent , j usqu'à un certain point , un caractère 
aléatoire ; mais cet aléa diminue d'importance en propor­
tion du rapprochement des galeries et des descenderies . 

Nous ·écrirons donc : 

Ov = Oa + Qp ( 1) 

. \. 

1 
r 

1 

1 
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·ae la quantité du minerai en perspective ou en espèrance 
qui ne peut non plus être vu sauf s ur une face; .ce minerai 
est celui qui est supposé ex iste!' soit sous l'aire de la gale­
r ie inféri eure, soit dans les extensions en directi on, c 'est­
à dire da ns d'aut1·es colonnes r iches non encore explorées, 
soit encore an-dessus des régions exp loitées . 

C'est dans la détermination du minerai espéré que le 
t.act de l' ingénieur-exper t, chargé d'éval uer la mine, joue 
lE. plus grand rôle; ses prévisions doivent se baser sur la 
géologie économique, sur l'exploita tion des mines , e t sur 
l'expérience acqui se dans les min es vo isines . 

Formules des praticiens. - D'aucuns adm ettent pour 
Oe. le minerai délimité par une surface triangulaire S dont 

Colonne riche _______ __ 1 __ ______ __ _ _ 

de/a m ine 

F 1G. l . - P l an dans l a couche. 

la . ba~e est la largeu r l de la co lonne r ic l1 e dans la ga lerie 
infér ie ure (fig . 1) et la ha uteur la ~oitié de cette ,long ueur, 

l 
soit 

2 
; cette valeu r ri e 

parait ainsi prndemment culc ulée . 

D'autres praticien~ prennent : 

1 
Oe = 3 (Qa + Qp ) 

(2) 

(3) 
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a lors qu'il est évident que le rap port de Oc à (Ga + Qp) ne 
peut être .une constante, et que la valeur actuelle de Ge 
dépend en tre autres , de la quantité de minerai précédem­
ment extraite. 

a) Méthode d'échan t illonnage de la mine 

Principe. -- La méthode présup pose I ~ r0.gul:1 rité de la 
di stribution de la minéralisation de tell e manière que la 
prise d'échanti llons permet la détermination de la teneur 
moyenne. 

Etudes prèliminaires. - La première chose que l'ingé­
nieur-expert doit faire, est de se famili ariser avec le 
minerai à la surface et dans la mine. 

A la surface il examinera les tas de minerais, e t dans 
les tas de débris, les gangues et les roches encaissantes, 
puis il procèdera à l'étude de la carte géologique ou de 
la géologie sur le terrain, et , ensuite, du plan de la mine . 

Enfin . il parcourTa auta nt qu e de beso in , les travaux 
miniers accessibles, pour a rrêter le plan qu'il suivra dans 
l'écha ntillonnage; il s'aidera daus cette visite du marteau 
géo logique, de la loupe, etc. 

Ces visites lni permettront de juger, si la mine va ut 
d'être échan tillonnée, si notamment le ni veau inférieur 
n'est pas en étreinte ou en zo ne d'appauvrissement , 
auquel cas, il considérera souvent sa mission comme 
terminée. 

Après avoir examiné ces points, il procèdera le cas 
échéant, à l_'éc hantï'llonnage. · 

Echantdlonnage. - Supposons tju'il s'agisse d'une mine 
de filon a urifè~e. 

Sur les faces du massi f n° 1, les échantillons , sont pris 
à la dis tance de 1 mètre, 1 m ,50 on 6 n\ètres . 
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Lorsque les variations de teneur ou de puissance sont 
grandes sur de courtes distances, l'écartement des points 
échanti llonnés 11e peut dépasse r 1 mètre. 

Les puissances aux points où le minerai est abattu sont 
mesurées ; les puissance~ sont ce lles de la partie du filon 
qui est destinée à être abattue par le . mineur; ce sont les 
puissances utiles. · 

Si la puissance dépasse 1 m,20, plusieurs échantillons 
sont pris de 1 mètre de hauteur. 

Si la puissance du filon est inférieure à l 'ouverture 
d'abatage, par exemple : om,60, il faut prendre l'échantil­
lon sur la hauteur de l'ouverture d'abatage, et trier su r 
place à la main, autant que possible comme le mineur fera 
le triage â. la main dans la mine, lol's de l'exploitation ; en 
un mot, l'échantillon doit être l'image du minerai brut ou 
sortant. 

Abatage. - La prise d'échantillons se fait sur les faces 
du massif, au moyen de rà iriui·es régulières, normales entre 
toit et mur, ou hori zonta les, de om,10 de l a rg~ur et de 
om,05 de pl'ofondeur exécutées au moyen d'un fleuret et 
d'un marteau, ou mieux, au moyen d'un marteau à air 
comprimé .. 

La régularité de la rainure donne la confiance que 
l'échantillon a été prélevé sans égard à la duretè de la 
roche ; cette régularité ne peut être obtenue par l'emploi 
du pic ou du marteau ; ces instruments, eu effet, choisis­
sent les endroits de moindre résistance qui souvent dans le 
gozzan des filons, sont les plus riches . 

La régularité de la rainure est encore nécessaire pour la 
conservation de la proportionnalité des différentes laies 
composant le filon ou la. couche. 

L'emploi de la dynamite doit être prohi bé, à cause de 
l'irrégularité de !'"excavation produite et de la possibilité de 

---------..-.------~L-----------------
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la fraude par l'introduction de poudre d'or dans les 
cartouches (t ). 

Si la couche ou le filon comprend des laies de ri chesses 
différentes, et que les laies puissent être sépa rées par le 
mineur dans l'ex ploitation , il y a li eu de prélever des 
échantillons séparés dans c hacune des laies. 

Le minerai abattu est recueilli sur une toi le ou dans un 
sac en toiie. 

Dans le cas d'un puits ou d'une galerie dans un amas, 
les rainure.s sont efl ec tnées alternativemen t sur quatre 
parois et une quantité de minerai y est prélevée ; les 
quatre échantillons sont mélangés en un échantillon 
umque. 

Dans le cas d'une mine en marche, des échantillons sont 
prélevés au pied des cheminées de chargement, e t dans les 
wago nnets à l'œil du puits; ces wago nnets portent le 
numéro de la cheminée. Ces échanti llons servent à contrô­
ler ceux qui sont prélevés dans les massifs et les tailles. 

Poids des échantillons. - 5 kilo~rammes par mètre de 
pu issance. 

Trai:tement des échantillons. - Les échantillons sont 
broyés à la surface, réd uits de volume par des divisions 
répétées en 4uartiers de cône jusqu'au poids qùi est néces­
sa ire pour 4 ou 5 analyses quantitatives ; cette réducti on 
peut être a ussi opérée à l'aide d'un appareil. 

Le chimiste fait généralement deux analyses par échan­
tillon, et prend la moyenne des résultats, si l'éca rt des 
deux u'est pas trop g rand ; si cet écart est trop grand, le 
c himiste fait une troisième a na ly'se . Il est prudent de 
diviser l'échantillon en trois et de charger deux chimistes 
des analyses et, en cas de désaccord, de les faire dépar­
tage r par un troisième. 

(1) Cet emploi est admissible dans les gisements de minerais de fer, de 

pyrite, etc. 

u 
1 
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Plan d'essai"s. - Les endroits des prises des échantil­
lons, les puissances util es et les tene urs sont inscrits sur 
un plan à grande échelle; les endroits des échantillons ont 
été dans ce Lut marqués à la craie, dans la mine, pour 
pouvoir être repris da ns un levé de détails . 

Calcul des tonnages des trois classes de minerais 
Qa, Q p et Qe 

1" Minerai assure Qa. 

Détermination des volumes. 

Sur le plan d u massif n° 1 tracé à grande échelle , sui­
vant le plan du mur de la couche ou du fi lon , nous parta­
geons la surface de la crotlte en blocs d~ surface s, s', s'' 
(tig. 2) don t les cô tés sont fixés dans les intervalles <les 
prises d'essai, lesquels sont éq uidistan ts ; da ns ces blocs 
nous supposons ·1a puissance normale constante e, e', e" ; 
le volume des blocs est rl onc se, s'e', etc . 

R ainures horizontales.· - Dans le cas des grandes puis­
sances, l'exécution de rainures' nOl'males a 11 plan de la 
couche ou du filon (te lle c~. de la tig . 2) présent~ de 
g;·andes difficultés et de même la mesure de la puissance 
normale; ces opéra tions exigent alors la construc tion 
d'échafaudages . 

Il est à conseiller de faire dans ce cas les rainures hori­
zontalement à hauteur d' homme ou snr le sol , ou sur le 
toit de 'la galeri e (telle CD); le volume du bloc s'obtient en 
multiplian t la longu~ur de la rainure horizouta le CD par 
DF et par longueur horizo ntale du bloc( !). 

Dans le cas de structure ruban née , les échantillons 
doivent être pri s séparément dans chaque ca tégorie de 
minerai. 

(l) CD X DF = DG X CE. 

, 
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Si la voûte de la ga lerie est en arc (fig. 3), la prise de 
l'échantillon suivan t l' ho1·i7.onta le, qui n'est pas possible sur 

Fic. 3. - Coupe ver ticale. 

l'ai re de la galeri e souillée de boue, es t fai te par le prélè­
vement des échantillons su iva nt ab, be et cd considérés 
com me rectilig nes, et par la composition d'un échantillon 
unique au moyen de quantités proportionnelles à ab', b'c' 
et c'd. 

Exemple. - i\line de minera i de eni vre d 'Anacouda (2) 
(Montana, E.-U.-A.). 

Gise~ent, fil on dans le g rani te ; puissance 15 métres. 

Miner ai primaire : chalcosine Cu = 14 a 26 %. 
Minerai secondaire : rendemen t moyen : Cu = 4 %, 

bandes de gTani te minéralisées de d ive rses richesses . 

L'échanti llon s'y effectue pa r des rain ures horizontales 
divisées en plusieurs segments . 

Tonnage. - Pour le massit n° 1 constitué de n blocs, 
le tonnage du minerai ass uré est, en désignant par p, p' les 
poids spécifiques des écha ntillons , qa -= ~1° sep, et le ton­
nage du minerai den blocs est Oa = ~.0 qa. 

Si le minerai est suffisamment homogène, p = p' et une 
valeur moyenne sera adoptée. 

41 
(2) Atlas de Géologie économique, par L. D. fig. Dur<oo. Paris. 

190-à 191' 
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2. Minerai probable Qp. 

Dans le massif n° 1, par exemple (fig. 2), nous joignons 
au centre du noyau un côté de chacune des surfaces des 
blocs de la croO.te, et nous obtenons des blocs de surface 
a-, a-', a-" dans lesquels no us su pp osons les épaisseurs égales 
à : 0,9 e, 0,9 e', etc., et les poids spécifiques p, p'; d'ou 
:E,0qp = :Eln <T 0,9 e p = Qp. 

' 
3. Minerai en.vue. 

Le coefficient 0,9 que nous avons introduit, nous permet 
de réunir le mi nerai probable au minerai assuré et d'écrire: 
Ov = 0 (a + p) = :E,n qa + :E,n qp. 

Dans ces calculs de tonnages, · il ue fa ut évidemment 
faire entrer que les massifs ou parties de massi f qui sont 
exploitables, ce qui est indiqué -par les teneurs. 

4 . Minerai espéré Qe. 

Il se calculera comme le minerai probable au moyen des 
0 ,9 des épaisseurs constatées dans la gale'rie inférieure et 
en divisant en blocs le massif tri angulaire de la figure 1. 

Massifs réservés. - Du tonnage ca lculé, il y a lieu de 
déduire le tonnage réservé pour la conservation des puits 
et dei galeries principales. 

Piliers abandonnés. - Si le système d'exploitation laisse 
des piliers, le tonnage de ces piliers est aussi à déduire. 

Cheminées ou colonnes riches. - Certains filons ou cer­
taines couches ne sont exploitables que. dans des colonnes 
riches ( 1), c'est évidemment le seul minerai de ces colon­
nes qui doit être évalué. 

Détermination des poids spécifiques p, p' ..... 

Les poids spécifiques peuvent être déterminés par l'aéro­
mètre de Nicholson, ou bien par la pesée du minerai 

(1) Voir « La genèse d~s gisements», par L . D. !oc. cit. 

_î 
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abattu dans un espace mesuré, ou bien par un calcul de la 
moyenne géométrique des poids spécifiques des éléments, 
gangue et différents minerais, suivant la proportion en 
volume de leur répartition ; celte proportion peut être 
estimée au microscope sur le mi nerai broyé . La plus g rande 
exactitude sera donnée par la dé termination, a u moyen de 
l' aérornètre de Nicholson du poids spécifique d' un élément 
moyen, prélevé dans chaque échantillon, avan t son 
broyage, et remis au degré d'humidité que le minerai a 
dans la mine. 

Calcul de la teneu1· moyenne 

Il . s'agi t de calculer les moyennes géométriques des 
teneurs d'un massif composés de blocs de poids connus, 
puis celle de l'ensemble des massifs. 

Dans le calcul, il fa ut avoir soin d'écarte r, comme enta­
chés d'erreur les résultats des essais qui sont notablement 
plus élevés que les essais voisins et leur substituer la 
moyenne des essais voisins; en effet le gisement est sup­
posé homogène, sans quoi la méthode de l' écbantillonnage 
ne lui serait pas applicable. 

Cor1·ection des teneurs pour le de,qrè cl' httmiditè 

Nous avons di t t{U e les poids spécifiq·ues adoptés étaient 
ceux des minerais en place; c'est au degré d'humidité de 
ces minerais, qu'il faut ramener les teneurs que le chimiste 
a fixées pour le minerai desséché à 100° C. . 

Si Test la teneur déterminée par le chimiste ·et 10 % le 
degré d'humidité du minerai en place ou abattu, n~us 
adoptons : 

tb = 0,9 T . 

En effet, si le minerai de teneur tb et contenant 10 o/ 
• / O 

d' humidité est chauffé à 100° C, la quantité de métal lb se 



492 ANNALES DES MINES DE BELGIQUE 

concentre dans la quantité de minerai 100 - 10 = 90, de 
sorte que nous pouvons écrire : 

90 
tb = T 100 = 0, 9 T. 

Correction du tonnage pour le degré d'humidité 

Au lieu de corriger la te neur, on agit parfois sur le 
tonnage supposé desséché à 100° ; les Anglais appellent le 
tonnage ai nsi obtenu, le tonnage sec. 

Il me semble qu'il v':l.ut mieux conserver le to nnage du 
minerai en place ou abattu sor tant de la mine, avec son 
degré d' humidité; il s'agit ainsi du minerai ré-el, que l' on 
voit, tandis que le minerai desséché à 100° C. ne se voit à 
aucun moment du t raitement. 

Durée de l'échantillonnage 

L'opération est t rès délicate ; elle doit être fai te sous 
les yeux de l'ingénieur chargé de l'étude; elle constitue 
un travail ardu et pénible . 

L'i ogéoieur et son aide opérant avec un poste d'ouvriers 
peuven t chacun prélever par jour, 5 échantillons de roches 
dures, ou 10 échantillons de roches de dureté moyenne. 

Ces données permettent de calculer, au moyen du plan 
de la mi ne le temps nécessaire à l'échantillonnage. 

Coût de l' èchantillonage 

Le coût impose une limite au nombre des échantillons · 
' l 'opération entraîne, en effet, de grands frais surtout dans 

les gisements pu issants, comme nous l'avons déj à dit , à 
cause des nombreuses analyses . 

L'éch antillonnage de grandes mi nes à coO.té aux Etats­
Unis d 'Amérique jusque 35.000 francs-or et même 60.000 
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francs-or , non compris les honorai res de l' ingénieur-expert 
Aussi ne faut-il pas entreprendre les essais en grand sans 
avoir procédé à des essais préliminaires, d'après un pro­
gramme restreint, et exécutés par de jeunes ingénieurs . 

E mploi des sondages pour l'échantillonnage 

1. Sondages au diaman t. 

Comme les témoins n'ont que 2,5 à 5 centimètr es de 
diamètre, le procédé ne peut être appliqué que dans les 
g isements où. le minerai est fi nement disséminé . 

Il fa.ut aussi que le minerai soit assez résistant pour 
donner une carotte. 

L' avantage du système est que le sondage peut s'adapter 
a toutes les inclinaisons . 

Le défa ut est la petitesse du diamètre de la carotte , qui 
représente mal le minerai, mais ce défau t peu t être com­
pensé par le nombre de prises d'essai. 

Les sondages ne peuvent être employés dans les fron ts 
de taille des couches ou filo ns à structure. zonaire . 

2. Sondages au trépan (diamètre 2,5 à 5 cm.) 

Les échantillons remontés à la cuiller à l'état de boues 
sont prélevés de distance en distance, e t desséchés au feu. 

Des précautions sont nécessaires pour éviter la déviation 
des trous, le détachement des parois de fragments de 
minerais r iches ou roches stériles qui to mbent au fond du 
trou sans qu'i ls puissent être r epris dans l'échantillon 
auquel ils appartiennent. L~s avantages sout: moindre co!lt 
que les sondages au diamant, et meilleurs échantillons. 

Disposition des sondages 

Ils sont disposés aux sommets de carrés, et sont reportés 
sur un plan côté. · 
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Cas des amas. - Chaq ue sondage a sa coupe ; e lle 
représente la puissance des diverses catégories de minerais, 
telles qu'elles sont Lraitée~ , par exemple, catégorie A : 
Cu = 0,5 %, catégorie B : Cu = 1 %, etc. 

Calcul des tonnages. 

1. Méthode des coupes verticales. 

Dans les coup es N S. par exemple, les mêmes catégories 
de minerai son t raccordées, et de même dans l es coupes 
0-S; dans l'un et l'aut re de ces . deux systèmes de coupe( 
les vo lumes de minera i de chacune des ca tégories sont 
calculés, compris dans les tranGhes verli cales, ayant pour 
épaisseur ab dans le premier cas, et cd dans le second cas 
(fig. 4) 

Si les résultats des deux calculs sont suffisamment con­
cordants, leurs moyennes sont adoptées. 

2. Méthode des coupes horizontales. 

Son app lication est analogue. 

3 . Méthode des prismes triangulaires ( l'). 

Un prisme tel ABC (fig. 4) est cons iitué d'une série de 
pris mes superposés tormés par chacun e des catégo ries de 
minerais ; les volumes de c hacun de ces prism~s partiels 
s'obtiennen t en prenant comme hauteu!' la moyenne des 
hauteurs des 3 arêtes . Il restera à multiplier chacun des 
volumes, par le poids spécifique. 

S'il s'agit d'un minerai uniforme, la hauteur du prisme 
total ABC est la moyenne des longueurs en minerais des 
sondages A, B et C. · 

Ces pro~édés par sondages permetten t d'expertise!' dans 
une certain~. mesure les mines non développées avec un 
degré de ce rtitude éga l a celui obtenu dans l'estimation des 
mines développées. 

(l) Prouty and Green (Mining ând Metallurgy, nov 1922). 

L'ESTJMATION DES MINES ET DES VALEURS MINIÈRES 495 

,. 
:!.> 1 

~o-~:..._..::o~-~~~~i---(>---!..' ~_;., 
1 
1 

,--- ---t-
1 

~Q--~r-~...i..-7'~~~+--<>----1..' ~...)., 
1 
1 

--- ---:-
1 
1 



4.96 Al'~ALES DES MINES DE BELGIQUE 

EXEMPLES. 

l. Gisement porphyr1:que de minerais de cuivre (1 ). 
[(Utah, Nevada, Arizona, New-Nlexico (E. -U. A.)] 

Amas dans le porphyre. 
Minerai secondaire de l'affleurement : cha lcosine. 
Minerai primaire en profondeur : chalcopyrite. 
Profondeur de la zone d'enri chissement 60 mètres. 
Distance des trous de sonde (au trépan disposés en échi-

quier 30 à 60 mètres). 

Distance des pr isPs d'essai dans les sondages : t ,50, 6 
ou 9 mètres . 

Mine Ray. Surface exp lorée: 140 hectares par. 353 
trous de sonde de profondeur moyenne égale à 125 mètres, 
aya nt couté 8-Z dolla rs le mètre. 

2. Minerai de fer du Lac Supèrieur (2) (E. -U. A.) . 

Gisement. - Amas en exploitation jusqu'à la profondeur 
de 30 à 60 mèt res, et s'étendant ju~r1u'au niveau hydrosta­
tique situé à. la profondeur de 600 mètres . 

Minerai : hématite rouge, en la ies de richesses diverses . 

Rése rves. - 3.500 · M. T. - Fe = 0,54 (0,57 à 0,60) 

Distance des sondages en échiquier 60 à 90 mètres. 

Délimitation ùe l'aire d'un arnas. 

a) Contour à. 30 mètres lies sondages productifs. 

b) Conto11~ a une di s tan ce égale à la moitié de la longueur 
uti le du trou de sonde voisin . 

c) Contour à une distance fonction de la longueur uti le du 
trou de sonde voisin : · 

(1) :\tins de Géologie économique, par L o., fig . ~ 
182 

d G" 1 . é · l (2) Atlas e eo og1e conom1que, par L. D. , fig . -, aussi Wolf, Derby 
. . d M 1 l a2 and Cole. - (Minmg an eta lurgy, sept. 1922), 

.. 
1 
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Longueur uti le : 15 mètres distance : 30 mètres 
» f) )) 9 :t 

)) 9 » 7,BO » 

Distànce des coupes verticales dressées : 30 mètres . 
L',adoption d'une puissance utile moyenne permet une 
vérification. 

Rendement de l'exploitation : 0,80. 

3. Minerai de Pb et de Z11 du Missouri (1) (E-U A .). 

Gisement. - Bilons, couches (fiats ou plateures) reliés 
par des clivages minérali sés (pitches ou droits). 

Minerai. - Au-dessus du niveau hydrostati que : Smithso­
nite et ga lène ; en profondeur : blende et marcasite. 

Les sondages au trépan sont pro longés jusqu'au mur, 
lequel est constitué par un lit d'a rgile. 

La boue des sondages est analysée pour Zn et Fe ; les 
résultats permettent de calculer les teneurs en Z11 S et 
Fe S2 ; le rendement en méta l de la concentra tion est pris, 
pou r la blende 1·c = 0, 70, e t pour le pyrite re = 0_. 50. 

Le contour du gisement est déterminé par les sondages 

utiles ex trêmes . 

4.. Monta_qne de m1:nerai (magnètite, hi matite, etc.). 

Un plan coté de la surface est établi sur lequel les son­
dages sont reportés; la métbode par coupes horizontales 
est appliquée. 

(1) Atlas de Géologie économique, par L. D., li..c. cit. fig.~ et c Les 
299 

PrincipauxGisementsdeMineraisdc ZinedesEtats-Unis», par L . D.-R. U. 
M. 1904 et Bâer icke. (Tr~ns . of Am. lnst. of Mg and Met. Eng. Feb. 1922.) 

• 
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Les fraudes (Salting) et leurs 1·emédes . 

1. Fraudes dans les pla ns et dans les travaux. 

a) Omission snr les plans, de trava ux préparatoires en 
fai lle ou en minerai pauvre, on de travaux d'exploitation 
termi nés én minerai riche. 

Un exemple de ce dern ier cas est ce lui o t't le noyau d' un 
massif, avait ·été exp loité, sans que le plan y renseigne des 
remblais. 

Dans les deux cas évidemment des mesures avaient été 
prises par le vendeur pou1· dissim uler les voies d'accès , 
soit par des éboulements provoq ués, soit pa r des noyades . 

R emèdes . - Visiter la mine avec le plus grand. soin ; 
demander le ré tablissement si possible de certaines voiei;; , 
ou l'épuisement des eaux; mais le plus souvent le coût de 
ces travau x est prohibitif. 

M. T. A. Ri ckard di t : « Il n "est pas déplacé de deman­
der au directeur de la mine en fon~tio n, de signer une 
délaration qu' il a signalé à l 'ingénieur-expert tous les tra­
vaux pratiqués et. de donner une desc ription avec plan de 
tous lès lravaux inaccessibles, pour cause d'ébou lement ou 
pour d'autres motifs. » 

Une telle décla rati on mettra l'ingén ieur-expert à couvert 
et fixera la responsabilité du directeur qui aurait fait de 
fausses déclara tions dans un but de tromperie. 

Il est à conseiller aussi de demander a u directenr des 
travaux, une co pie signée du pla n des travaux. 

6) Inscriptio n· sur les plans de fau sses indications de 
richesse ou de puissance, de façon à fausser les idées sur 
les allures des colonnes riches. 

c) Tentati ve de restauration du minerai à front d'une 
galerie, paI' application a u mo,YE n d'un plafonnage de boues, 
de bandes de miner ai prises à un front riche. 

I 
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d ) Edi fi cation d'affleuremen ts artifi ciels. 

e) Tir d'un coup de fu sil à front avec une charge conte­
nant de la poudre d'or. 

f) Emploi de la dynamite ou de la poudre d'or a é té 
· incorporée. 

. g) Introduction de chlorure d' or clans le fro nt en minerai 
tendre , comme le gozzan cl' nn fil on . 

Les fraudes c a q sont découver tes pa r l'œil vigilan t du 
g_éologue, et pa r ' 1e chi miste qui aura soin de laver le 
minerai avant de l'analys<' l' . 

2 . Fraudes dans les échantillons . 

a} In trod.uction de fragments de mi nera i riche dans le 
mi nerai abattu pour l'échantillonnage ou de ch lorure d 'or 
au moyen d 'une se ringue hypode rmique, à tra,·ers les sacs 
des échanti llons. 

R emèdes. 1. Opérer so i-même, ou pa r son aide, ou sous 
une survei llance constante . 

2 . Garder sous clef j usqu'au moment d'emploi les sacs 
destinés à recevoi r les échanti llons . 

3 . Re tourner et secouer vivement les sacs avan t de les 
remplir . 

· 4 . Ne pas numérote r les sacs extérieurement, mais 
placer à l'intérieur des planchettes en bois tend re permet­
tant l'écri ture au moyen d' un crayon dur, ou d 'étiquettes 
en fe r blanc. 

Le nu mérotage extérieur donne au fraudeur qui est en 
possession de la liste de l'opérateur, le moyen de choisir 
les échan tillons à en richir. 

Ne pas perdre de vue l 'échantillon jusqu'à ce qu'il soit 
dans le sac plombé. 

5. P lomber les sacs avec des plombs portant une 
marque . 
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6 . Placer les sacs dans une valise fermant à clef, cons­
truite en un cuir d' une seule pièce, pour empêcher qu'on 
ne démonte le fond. 

7 . Prélever des échantillons des rochPs stériles des 
épontes et joindre aux sacs des échantillons quelques sacs 
de minerai analysés d'avance ; de la sorte s'il y a adultéra­
tion des échantillons, elle sera établie par la seconde ana­
lyse de ces sacs ajoutés, qui servent d'appât pour prendre 
les fraudeurs. 

8. F aire déclarer par le chimiste qn'il a trouvé intac.ts 
les plombs des sacs. 

9. Opérer toujou rs d'une manière uniformément défiante. 
3. Fraudes clans les analyses. 

Addition de poudre d'or dans la litharge ou aux fondants. 
Remèdes. - Analyser pour or ces produits. 

CoNCLUSION. - L'ingénieur-expert doit avoir un œil 
vigilant et être très défiant. 

S'il s'aperçoit d'une supercherie, le mieux est pour lui 
d'abandonner l'examen, parce qu'une supercherie ne va 
j amais seule. 

Autres méthodes de détermination de la teneur moyennè 
,que par l'échantillonage 

b) Adoption cle rendP,ments anterieurs. - Lorsque le 
minerai est réparti irrégulièrement, comme c'~st le cas 
avec le cuivre nati f du Lac Supéri eur, avec la blende et la 
ga lène du Missouri , il n'y a de renseignements à récolter 
que dans les li vres du vendeur, et c'est une ·affaire à con­
clure en confiance. 

c) Marche d'essai . - L' ingénieur-expert fait marcher la 
mine en extrayant le minerai abattu dans les différents 
massifs en des endroits convenablement choisis et prélever 

l 
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ainsi un échantillon monstre; (dans ce cas l'emploi d'appa­
reils échantillonneurs spéciaux s' impose, pour la prise des 
échantillons à analyser). 

C'est le procédé le plus exact théoriquement ; mais il est 
coûteux et expose à la fraude parce que la surveillance 
complète dès opérations en grand est impossible. 

<l) Systéme combine. - L'échantillonnage, l'adoption 
de rendements antérieure; et la marche d'essai sont trois 
méthodes à appliquer concurremment, quand il y a moyen; 
comme elles se con trôlent l'une l'autre, la conclusion 
déduite de la combinaison de leurs résultats gagne beau­
coup en certitude. 

Dans ce système, l'échanl illonage sert à se garantir des 
fraudes, et l'adoption <les rendements antérieurs et la mar­
che d'essai font voir sous son vrai jour l' industrie qu'il 
s'agit d'apprécier. 

J'ai eu l'occasion d'appliquer en différentes circo nstan­
ces, notamment dans une importante mine d'or de filon, ~n 
marche, dans l'Amérique du Sud, et dans une mine de 
zinc et de plomb en Algérie, les trois méthodes a, b, c 
concurremment, ce que j'ai appelé le système combiné d et 
j'ai été très satisfait du contrôle réciproque que chacune 
des méthodes a b et c m'a donné. 

Fixation de l'extraction annitelle Kv . 

Cette détermination doit tenir compte de l'espèce et de 
la richesse du gisement, par ~·~mparaison avec des mines 
similaires, et aussi des conditions de main-d'œuvre des 
matériaux de consommation et d'une foule d'autres fac-. 
teurs. 

La vie de la mine, v, est le nombre d'années nécessaires 
à l'exploitation du minerai en vue : 

. Ov 
V = - (4) 

Kv 
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Choix du procèdè de tra1:tement. 

Ce choix décide de l'avenir de l'affaire; s'il est faitjudi­
cieusement le succès est probable. 

Il est à peine besoin de consei ller ici à l 'ingénieur­
expert de repousser avec énergie l'adoption de procédés 
nouveaux n'ayant pas encore fait leurs preuves dans l'in­
dustrie ; c'est aux affaires en pleiue prospérité à risquer les 
frais des essais. 

Détermination des rendements des diverses opérations 

Opé1·ations successives. - Le minerai en vue doit subir 
les opérations suivantes : 

1 . Exploitation et triage dans le fond ; 

2. A la surfrce, concassage el triage à la main ; 

3. Préparation mécanique ou concentration ; 
4. Traitement métallurgique. 

Notations. 

Kv extraction annuelle du minerai en vue ou en place, de 
teneur tv 

Kb extraction annuelle du minerai brut, de teneur tb. 

K1 production annuelle de minerai trié à la main, de 
teneur t1 . 

Kc production ann uelle de' con centrés, de tenetfr t, 
Ktr. production annuelle de métal fin, de teneur t

111
• 

Ov, Ob, 01, Oc. Om, quantiés 'totales correspondantes. 

nb 1t nombre de tonnes de minerai brut donnant 1 tonne 
' de minerai trié. 

nc,Ic nombre de tonnes de minerai trié don~ant 1 tonne 
de concentrés. 

n 1 nombre de tonnes de concentrés donnant 1 tonne de c, m 

métal fin. · 

nombre de tonnes de minerai brut donnant 1 tonne nb,lm 
de métal fin. 

.. 

1 

1 
> 
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Formule des rendements 

1° E xploitation cles mines. 

1. Rendement en poids 1·e. - L'abatage fa it en grand, 
laisse du minerai dans les remblais, dans les piliers aban­
donnés, les massifS réservés. 

Ob Kb 
rc = Ov - Kv 

Voici quelques chiffres de la pratique : 

1 Charbon Couche ten Yards, Staffordshire (1) r. =0,50 
~ \ ~ A~glet~rre, en moyenne 0,80 
g ,. Fer Mmera1 du Cumberland 0,65 
o » Minerai du Northampshire 0,85 - 0,90 0 

· '.)) Minerai du Lancashfre 0,75 

Amas. - Blende et galène du Wisconsin (E-U A ) 0,90. 

2. - Extractio:i annuelle cle minerai brut : 

Kb = Ov re 
V 

3. - Teneur de minet·ai brut lb . 

. On pourra généralement adopter tb = 0,9 tv. 

(5) 

En effet les résultats des analyses des échantillons pré­
levés dans la mine sur le minerai en vue , sont en général 
plus élevés, que ceux <lu minerai brut donné par l'abatage 
en chantier, ou autrement : le minerai brut est moins riche 
que le minerai en vue. 

Analysons ce qui se passe dans un abatage en chantier. 

1. - Mélange cle stériles. - L'abatage des m'inerais en 
chantier ne peut se faire avec les mêmes soins de propreté 
de la part de l'ouvrier mineur, que l'abatage du minerai de 
l'échantillon par 1'.ingénieuc-expert. En d'autres termes, le 

(1) L'exploitation de la couche tcn Yards, par L D. Annales des Travaux 
public:s de Belgique, t . XVII. 

---· - ------~----•L ...................... ______ _ 
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triage dans la mine du minerai aba ttu par le mineur ne 
peut être aussi bien fait que le triage de l'échantillon, sur­
tout dans le cas où. la faiblesse de la puissance du gisement 
exige l'abatage par le mineur d'une partie du toit ou du 
mur. 

2. Pe1·t~ de sul/iwes. - Dans l'abatage en chantier une 
partie riche de minerai - les sulfures aurifères notam­
ment , très friables - se perdent aisément dans les rem­
blais, et ne peuvent jamais, quoique fasse l' ouvri er mineur, 
être recueillis avec le soin mis dans la prise de l'échan­
tillon. 

2° Tria,qe à la main à la surf ace. 

Le minerai extrait de la mine, ou minerai brut de teneur 
tb subit d'abord un triage à la main, avec eu sans concas­
sage au marteau ; le triage a pour but d'éliminer les mor­
ceaux de stérile que des gamins ou gamines peuvent 8aisir. 

Caractéristiques du triage à la main. 

a) Production annuelle : 

b) Degré de triage. 

tw teneur du stérile rejP-té. 
Si nous égalons les quantités de métal contenues d'une 

part, dans nb, i t tonnes de minerai brut, et d'autre part 
dans 1 T de minerai trié et dans (nb , 11 - 1) tonnes de st6-
rile, nous déduisons : 

Cette formule permet la détermination au laboratoire 
chimique, sans aucune pesée, de nb, i t· 

c) Rendement en métal du triage à la main rt. C'est le 
rapport de la qua~tité de métal contenue dans une tonne de 

L
0
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minerai trié à la quantité de métal contenue dans nb,l t de 
minerai brut. 

rt = tt· - tw: . tb 
(6) 

• :t . :. 

Nous avons.aussi directement : . . . . .· . . 
· Kt ·eî 

1'1 = 
Kb tb 

Aucune valeur numérique ne peut être renseignée 
pour r1. 

d) Perte en métal it1 ; c'est le complément' à l'unité, d:u 
rendement : .. 

1î = 
lw (t1 - tb ) 

tb (tt - .tw) 

3 · Concéntration ou prépamtion m~can.ique. 

Le minerai brut av~nt de subiÎ· le traitement métallur­
gique, doit être enrichi dans un atelier; par exemple~ un 
minerai brut d'étain (cassitérite) qui tiènt lb = 0,02, est 
enrichi en un concentré de teneur te = 0, 70. 

• 1 

Caractéristiques de la concentration : 

a) production annuelle . 

- 1 1 .. 
Kc = -- x --Kb 

nb, i t nt, l c · 

b) degré de concentration. 

ts1 teneur du stérile rejeté . 

te - tst 
nt, le = 

te - tst 
1 . 

Cett~ formule donne dans un laboratoire de préparation 
mécamque, et sans aucune pesée, la valeur de nt, 1 e· 

c) rendement en métal de la concentration. 

• 
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te - tst te 
re = te - t,1 t t (7) 

L d . Kete 
e ren ement pratique est re = -K 

t tt 

La détermination de re peut ·être· faite expérimentale­
ment dans un laboratoire de préparation mécanique. 

d) perte en métal. 
te ~ tr · tlt 

7t= 

te - ' lst tr 

R_enseignements pratiques. Valeurs de re. 
Minerais: 

-Or : 0,80 à 0,95 - Ag : 0,70 à 0,90 
Sn : 0,60 à 0,80 - Cu : 0,65 à 0,90 
~n: 0,60 à 0,90 - Pb: 0,75 à _0,95 (1) 

4" Traitement mètallurgique. 

Caractéristiques du traitement. 

a) Production annuelle . 
1 

Km = --------­
nb, lt X 1lt,lc X ne,lm 

b) degré de traitement. 

t1 tooeur du laitier ou des déchets. 

tm - t1 
ni - ---e, m - t t 

c - 1 

c) rendement métallurgique. 

te - t1 tm 
rm = (8) · 

tm- t1 te 
d) Données pratiques. Valeurs de rm. 

Pb: 0,90 à 0,95 _..:. Zn : 0,90 à 0,95 
Cu: 0,90 à 0,95 ~ Sn: 0,98 

( l) Truscott. 

.. 

,l 
' 
( 

+ j • 

~ 
'! 
·\ 
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5° Traitement genèral. 

(triage, conc_entration , traitement métallurgique) 

Caractèristi'ques. 

Rendement général. 

1 

1 
rg = r i r e rm = -------- -

nb, l t X nr, 1 e X ne, 1 m 

Le rendement général peut donc être déterminé par le 
calcul d'une formule ou n'entrent que les résultats des ana­
lyses des produits des 'opérations ~t de leurs déchets. 

Renseignements pratiques. Valeurs de .rg . 

Or: O,Çl5 - Ag natit : ·0.85 -- Ag Min. oxydé : 0,40 
à 0,60 - Sn : 0,60 à 0,96 - Cu: 0,80 - Pb, Galèue : 
0,85 à 0,90 - Zn, blende : 0,40 à 0,9_ü. 

Cas particulil!rS. 

a) Concentration, trai tement métallurgique. 

Dans le cas où il n'est pas pr?cédé à un ~riage à la main, 
les formulei:; deviennent : 

t . Concentration. 

te - tst 
a) degré ; nb, 1 e = --­

te - tsr 

b) d 
tb - t st te . 

ren ement ; re = · 
le -: tst lb , 

2. Traitement métallurgique. 

tm t1 
a) degré ; n e, 1 m = ---­

te - t1 
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b) rendement ; rm 
· te - t1 tm 

- -
tm - t1 te 

3. Rendement général. 

te - tu te - t1 tm 
rg = 

te - tst tm - t1 tb 

b) Triage d la main, traitement métallurgique, donc 
pas de préparation mécanique. 

t • Triage. 

·a) d é t1 - tw egr ; nb,lt = ---
tb - tw 

tb - tw 
b) rendement ; r1 -

t1 - tw 

2• traitement métallurgique. 

tm - t1 
a) degré ; ni 1 m = ---­

t1 - t1 

t1 - t1 
b) rendement ; rm -

tm - t1 

3• Traitement général. 

c) Triage d la main, concentration. 

La mine ne sera pas pourvue d'une usine métallurgique. 

. \ 

... 
1 

r 
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Prix de revient général. 

Prix de .revient séparés par divi'sion . - Dans une affaire 
minière et métallurgique bien conduite, le prix de revient 
de la mine, celui du triage à la main, celui de la concen­
tration, celu i de l'usine métallurgique, sont établis séparé­
ment; de la sorte, chacune des divisions de l'établissement 
est soumise à un contrôle, et il est facile, par la comparai­
son avec les résultats des établissements similaires , de 
découvrir le département dont le prix de revient élevé cause 
la hau teur anormale du prix de revient général. 

Amortissements. - Nous considérons les prix de revient 
comme non cha~gés des amortissements que nous ferons 
plus tard. 

Adoption des prix de revient. - a) Les prix de revient 
donnés par les installations existant éventuellement, peu­
vent servir, après des ajustements convenables, à estimer 
le prix de revient gènéral qui sera obtenu avec les instal­
lations prévues dans le rapport. 

b) S'il n'y a aucune installation encore, les prix de revient 
sont à estimer, d'après des situations comparables, après 
égards aux différences des conditions de la main-d'œuvre, 
des combustibles, des transports, etc. 

Prix de revient général à la tonne de minerai, ou à la 
tonne de métal fin. - Dans chacune des .divisions de l'éta­
blissement à créer, le prix de revient est estimé à la tonne 
du produit fabriqué dans cette division. . 

Il est nécessaire de pouvoir déduire de ces divérs prix de 
revient, le prix de revient du traitement général rapporté 
soit à la tonne du minerai extrait, soit à la tonne de métal 
fin . 
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Notations. 

Pb prix de revient de l'exploitation de 1 T . de minerai brut 

Pt ,. du triage ,. )} trié 

p c prix de revient de la concentration de 1 T. de minerai 
concentré. 

pm prix de revient du traitement métallurgique de 1 tonne 
de métal fin. 

Les prix de revient comprennent : 

1° les dépenses des travaux préparatoires nécessaires 
pour maintenir les réserves de minerai en vue. 

2° les amortissements du matériel qui est à renouveler 
périodiquement. 

3° l'intérê t du capital roulant. 

4° la redevance â. l'Etat et éventuellement au conces­
sionnaire-propriétaire, les confributions, etc. 

5~ les dépenses ordinaires en salaires , fournitures de 
'magasins, frai s de vente, frais généraux , etc. 

1. Prix de revient gènèral a la tonne de minerai brut.· 

Pb = Pb + _.!!:__ + Pc + Pm 
n b lt n b 1 tnt ,lc nblt ?it,lcnc lm (iO) 

2. Pr.ix de revient gènèral à la tonne de mètal fin . 

Pm = P b 1ib, 1 t n, 1 c n, 1 m +Pt nb, 1 t n, 1 c + pc ne 1 m +Pm 

et en effet P b n b 1 m = Pm (.! t) 

Générale~ent . le prix de revient se conçoit mieux par 
tonne de minerai brut, surtout par le mineur; le métal­

, l.urgi s te préfère le prix de revien t par tonne de métal fin . 
Quand il s'agit de l'or, mineur e t métallurgiste s'accordent 
à estimer le prix de revient par gramme d 'or. 

1 
'1'" 

1 
1 

1 
-'-:. 
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Cas particulier.~. 

a)' Exploitation, concentration, traitement mètallurgique. 

Pm = Pb nb, 1 c ne, 1 n + Pc ne, 1 m + Pm 

b) Exploitation, triage à la main, traitement mètallur­
gique. 

Pm = p1> nb, 1 t ni, 1 m + Pt nt, 1 m + Pm 

c) Exploitation, triage à la main, concentration. 

Il est parfois plus profitable pour un exploitant de mine 
de vendre ses concentrés à un fondeur, qui, en situation de 
faire dès mélanges de minerais de diverses provenances, 
peut payer un· prix élevé. 

' Ou bien, l'e'xploitant de mine peut manquèr de capitaux 
pour créer un~ usine métallurgique. 

C~oix du cours du. mètal fin. C ~s . - Les valeur.s des 

métaux sont soumises à des fluctuations ; leurs cours sont 
coté.s à la Bourse de Londres. 

L'or seul, au point de vue qui nous occupe, a une valeur 

fixe. 
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Les cours de métaux · fins, adoptés pour l'évaluation de 
la mine., doi vent .. é~i.dem111ept être .diminués des . frais de 
transport des métaux, depuis la mine jusque Londres. 

Cours normal. - Une méthode assez suivie est d 'adop­
ter la moyenne du cours minimum de la dernière décade, 
et du cours moyen de cette période ; c 'est le cours dit nor­
mal. 

Cours nor"1al corrige . - . Le mieux est de chercher à 
tenir compte ponr chacun des métaux, d'~ne part, de l'im­
portance des gisements mondiaux en exploitation ou 
connus, ou qui ·vien.nent d'ê t~·e découverts, et d'autre part, 
des applications nouvelles ; et ayant ainsi estimé d 'une 
part les réserves mondiales, et d'autre part les consomma­
tions probables, d' essayer de prédire le cours moyen qu'ob­
servera le métal pendant la· période qui consti tuera la vie 
de la mine . 
. C~t~e . dé.termin.ation .est fort dél_icate! et ~st de la compé-

tence de l' économiste. · · 
A · moins d.e ~otifs spéciaux. il est bon di adopter u'n ~ours 

voi~in du co~rs ~or~a.l ~ ce s~ra le cours nor?n~l co~6ge. 

Bénèfice par tonne de minerai brut ou par tonne de 
minerai fini . 

.bb = Ctb r g - Pb 

.. bm = Ctm - Pm" 

c~ pa'.ticuli~rs . . . . 

(1 2) 

(i 3) 

a) Exploi~ation, ?Oncentration .. trai tement metallurgigue. 

~· 
·) 

' 

-

-
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b) ·Triag~ à la main , traitement mètallurgique. 

i 
bb = Ctb - Pb 

nb,l t n1, 1 m 

· ~ bm = Ctm - Pm 

c) E xploitation, tr ia ge à la main, concentration. 

Ve valeur à la tonne des concentrés. 

1 

be = Ve - Pe 

La valeur de Ve es t calculée au moyen des fo rmules de 
.vente admise& pa r le vendeur et l'acheteur , et où entrent la 
t~neur te , le coQ 1·s du métal C et les frais de traitement , 
transpor t, etc , (returning charges). 

Ces form ules sont à la base des marchés des minerais . 

Bènèfice annuel de la mine. 

. Bb = Kb'(Cti rs - Pb) (14) 

Bm . Klll (Ctm - Pm ) ou Km tm = Kb tb r s et 

Kb tb 
Km = -- r 6 (i ô) . tm 

Il est évident que Bb = Bm . (16) 

Cas particuliers . 

a) Exploitation, concentration, traitement mètallitrgique. 

Bb = Kb bb Bm = K m bm 

b) triage a la main, tr aitement mètallurgique. • 

Bb = Kb bb Bm = Km bm 

c) E xploitation, tr iage a la main, concentration. 

B, = K, (Ve - P c ) 
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Cas des mètaux accessqtres. - Lorsque des métaux 
accessoires, par exemple l'or et l'argent, acco~pagnent le 
plomb ou le cuivre , la valéur produite, .par tonne de mine­
rai, par les métaux accessoires qui restent incorporés dans 
le métal prinr.ipai , est ajoutée simplement au bénéfice par 
tonne de ~inerai, établi pour le plomb ou le cuivre, en 
fonction de son cours. · 

La stabilité relative de la valeur de l'argent et la stabi­
lité de la valeur de l'or, permettenl d'en agir de la sorte 
avec les métaux accessoires. 

Le procédé revient à reporter tous les frais sur le métal 
de base, plomb ou cuivre, et d'exonérer les métaux précieux 
de tous frais. 

Ce mude de calcul donne donc l'expression du bénéfice 
total obtenu par l'extraction de tous les métaux en tonction 
des cours variables des métaux principaux, plomb ou 
cuivre . 

. , ?alculs dù·ects. - La généralisation des formules que 
J a1 présentées pour les rendements et les prix de revient 
n'a pour but que de montrer la méthode à suivre dans les 
calculs. 

L'ingénieur-expert calculera directemen t son cas con­
cret, puis comparera ses résultats à c"0Ux que lui donneront 
les formules générales, appliquées au cas dont s'agit. 
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B. - Capitalisation des bénéfices. 

La méthode que nous allons exposer, due à Hoskold et 
à King pour estimer les mines , doit être considérée comme 
un guide pour le vendeur et l'acheteur dans les transac­
tions; elle donne une base rationnelle , technique et mathé­
matique à ' l'estimation, de manière que le prix du marchè 
puisse être considéré com me le Juste prix, fixè par un 
arbitre. 

Il est évident que, ainsi que nous le répéterons, des 
points de vue sp c\ciaux, comme les besoins d'argent du 
vendeur ou comme l' in térêt indirect que l'acheteur peut 
avoir à conclure l'affaire, l'empor teront su r toutes les con­
sidérations de formules; néanmoi ns acheteur et vendeur 
ont toujours intérêt à connaître le juste prix pour apprécier 
s'ils ,ont fait une bonne affaire. 

La solution des formules sous la fo rme que je leur 
ai donnée demande l'emploi de tables d'inté.rêts composés, 
de tables d'a nnuités, e t d'une machine à calculer. 

Mines dèveloppees, non èqU?:pèes : 

Ces mi nes sont celles où. des travaux de traçage ont été 
exécutés, permettant la détermi nation de )a quantité de 
minerai en vue, mais non encore pourvues de machinerie 
importante, ni dïnstallations superficielles de préparation 
mécanique et de métallurgie. 

C'est le cas de la mise à fruit d'un gisement où il n'y a 
qu'une installation rudimentaire d'extraction , ayant permis 
l'exécution de travaux de traçage, mais devant être tenue 
comme inexistante pour la mise en exploitation . . 
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Notations: 

M (v) IJline à une phase de vie v (années), armée pour la 
production . 

-M (no, v1) mine à deux pha:Ses, une préparative n 0 et une 
productive v1 

I0 installations à faire dans la phase nu et à payer l'an . ; 0
• 

pour que la mine puisse produire la première année de 
la phase v 1 

M (no, 1;1, v2 • • · Vn) mine à n + 1 phases, une préparative 
et n productives 

v1 phase productive durant laquelle a lieu l'exécution des 
installations li , à payer par exemple au milieu de la 
phase v1 

v2. va · · · Vn-1 , h. h · · · In- 1. signifi cation analogue. 

Vn phase productive durant laquelle aucune installation 
n'est a réaliser. 

B, bénéfi ces annuels de la mine M(v) 

A prix d 'achat. 
B .. 

rd = ---, taux du bénéfice intégral annuel 
A ( 14) 

rb, taux de l'i ntérêt .bénéficiaire que veut toucher l'ache­
teur 

Arb, part bénéficiaire a nnuelle, que l'acheteur veut tou­
cher, à prélever sur le bénéfice annuel B. 

B - Arb . part que l'acheteur employera an nuellement à 
amortir son achat . 

Eh , fü . · · · Bn bénéfices annuels dans les phases v1, vz , 
v3 · · Vn de la mine (no, v1 vz · · Vn ) 

r1. taux de l' intérêt des fonds d'Etat, devant servir de base 
aux calculs d'amortissements 

..... 
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(i+a.)v-f 
a (a:, v) = -- --, somme produite à intérêts compo-

o: 
sés au taux a:, au bout de v années par une annuité 
de 1 franc payée a la fin de chaque année. (15) 

1 o. 
= ' a(o:,v) (1+a.)v-f 

annuité amortissant 1 fr . en v 

années au taux o.. (16) 

Méthode d'Hoskold. 

M (v) . 

Principe. - L'acheteur veut avoir à sa disposition une 
partie du bénéfice B, savoi r l'intérêt du prix cl' achat Arb ou 
prime bénéficiaire qu'il pourra dépenser, ~t il veut en 
outre, en plaçant dans une caisse d 'annuités au taux o. , 

tous les ans, le reste du bénéfice, soit B - Arb, retrouver 
dans cette caisse au bout de la vie de la mine, le prix 
d'achat A, ou plus simplement, l 'acheteur veut toucher les 
intérêts de son argent, et retrouver son argent au bout de 
la vie de la mine . 

Le prix d'achat est donc déterminé par l 'équation d 'amor­
tissement : 

(B - Arb) a (o., v). =A (1) (17) 

i 
d'où · Ais= t 

B. 
1'b + 

a (o., v) 
( 18) 

1 
ou A19 = B 

(f. 

rb + (1 +o.)V - 1 
(19) 

(1) Amortissement d'nn emprunt. :-- Dans cc cas, l'annuité doit amorrir le 
capital définitif, c'est-à-dire le cap1tnl emprunté augmenté de ses intérêts 
composés ou A (1 + ex)' . . 

Quand il s'agit d 'une mine qui p,aye1·a des dividendes à l'acheteur, il n'y a a 
amortir que le prix d'achat sans plus, c'est-à-dire le capital primitif A. . 
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(1 +et) ..:'.. 1 B 
A2o = --~--'----~ 

et+ rb[(1 + et)Y-1] 

1 
Sim=-- ---

1 et 
rb. + --­

<r (et, v) rb + (1 + et)Y -1 

(1 + et)Y - f 

les formules Ais, A19 et A2o deviennent : 

Certaines tables d·annuités donnent m. 

D' B 1 1 
autre part rd = - -= - = rb + --­

A m <r (et, v) 

(20) 

(21) 

(2~) 

(23) 

D'après la formule (22) la mine s'achète par le paiement 
d'un certain nombre de dividendes ( 1) ; m est un nombre 
d'années; c'est le number of years pure hase des Anglais. 

Exemple: 

1 
rb = 0,07, et = 0,05, V = 10, ( ) = 0,079 

<r . cx,v 

t ' d = 0,07 + 0,079 = 0,149 

m = -1
-· = 6, 7 années 

rd 

La mine doit donc rapporter 14,9 X dont 0,07 pourront 
être consommés par l'acheteur, et dont 0,079 lui serviront 
à reconstituer son prix d'achat en 10 ans .; elle s'achetera 
par le paiement de 6, 7 dividendes. 

(1) I.e mot dividende signifie ici b~néfice annuel intégnd, !"actionnaire étant 
supposé faire lui- même son'amortissement. . 

• 
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Importance du multiplicateur m~ 

Cette importance ressort du tableau suivant pour 
rb = 0,08, par exemple : 

t' = 1 m = 0,92 
V = 2 m = 1,75 
·V = 3 m = 2,5 
V = 1Ü m = 6,124 
V = 15 m = 7,695 
V = 20 m = 8,804 

pour. v = 1, et v = 2 (mines peu développées), il est pos­
sible de faire usage simplement des deux formules A = B, 
et A= 2 B, respectivement. 

A partir de v = 3, l'écart entre A = 3 B et le résultat 
de la formule m22 devient sensible, et l'intervention de 
calcul des intérêts composés s'impose de plus en plus, sinon 
le prix d'achat atteindrait une hauteur vertigineuse . 

M (no, VI, v2 .. . . . Vn) 
. a_) L'acheteur exige de toucher ' la même prime bénéfi­

ciaire Arb dans chacune des periodes productives. _ 
L'application du principe de Hoskold permet de déduire 
la valeur A24 qui, étant à payer au commencement de la 
période no, est à considérer comme un paiement anticipé 
retenue devant être faite au vendeur des valeurs actuelle~ 
des diverses installations : 

A!4 -= - Io (1 + a) - ~o - Ji (1 + a) - (no+ ~ ) 

- l -1 (1 + et) - (no+ vi + · · · " + ~) ( 1 - n 
n 2 + +rb) 0 X 

X <1 (ex , VI + V! + ... + Vn ) - 11 (?., v2 + V3 ... + Vn ) B 
t · + rb a (et, v1 + v2 . . . . . + Vn ) 1 
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cr (a , V% + v3 + ... +vn )---:- cr.(a, va :+. V4 .• • :+ Vn) B
2 + ~-

+ . .... 
+ cr (a, Vn ) B 

id. n 

(1) 

(24) 

Taux de risque rb. - Nous l'avons admis pour le calcul 
de la valeur actuelle du prix d'achat, et non le taux a .. 

Il nous paratt qu'il doit en être ainsi, parce que dès que 
l'acheteur a décaissé, au commencement de la période n

0
, 

son risque court; en effet il ne saurait plus retirer son 
argent de l'affaire. · 

Si le vendeur n'admet pas le taux r b, nous lui propose­
rons, dans un but de conciliation, d"admettre le taux 

~+a . 
r'b = 

2 
(pour le calcul de la valeur actuelle seule-

ment}; dans ce cas la formule (24) devient: 

A21 = 1o(1+et}·_ n; -11(1 +cc) -( no+ ~1 ) 
- lu-1 (1 +cc) -:- ( no + v 1 + .... + v~ ; 1) + ( 1 + r.'b ) - no X 

cr (cc, V1 + V2 + ... + Vn ) - cr (a, 'Vz -r V3 ••• + Vn ) B1 
1 + rb cr (ex, v1 + V 2 ••• + Vn ) 

cr (a, v 1 + ?J3 + ... + Vn ) - cr (ex, Va + v, · .. + vn ) B 
+ id. . . ~ 
+ ...... . 

cr (a, V n ) B l 
+ 'd n 1 1 • 

(26) 

(1) a (a , v1 + vi .,. +fin)- a (a, vi + ··· + Vn) 

_ ( ) (l + ) (v2 + va + ... + Vn ) (25) - a a, v1 a 

11 semble préférable de laisser sub~ister les a dans les formules pour l'unifor­
. • d • calculs· une 1oustrac1ion est du reste plus facile qu'une multiplication. mite Co 1 
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Cas particuliers. 

1° M (n0 , v1) •• • n = 1 v2 = v3 %:E ••• = Vn = o, (bénéfices 
annuels constants). 

_ ~ · . -:- no cr (a, v1) 
A = - I (1 +a) 2 + ( 1 + 1'b ) - - - - B · (27) 

n • f + rb cr( ex, v1) 

. n0 · - no cr.(-l, v
1
) . 

A28= - J9 (f + ex)-2 + (1 +r'b) 
1 

( )B (28) + rb cr a, V1 

2° M (no, VI') n = v , (bénéfices annuels variables). 

v1 = v2 = .. . Vn = 1 v 1 + V)! + .. . + Vn = V. 

Les formules A24 et A26 concernent une mine dont les 
périodes v 1, v2, Vn comprennent plusieurs ·années où les 
bénéfices sont constants ; dans la période de création d'une 
mine, le bénéfice annuel va croissant d'année-en année; 
d'autre part il est des mines dont le bénéfi~~ décroit d'an­
née en année par suite de la diminu.tion de l'extrac~io~ ; la 
plupart sont dans ' ce cas, mais surtout les puits de ~é~.role. 

Nous écrivons : 

n. 
A29 = - Io (1 + cc) - 2 + (i + rb) - n" X 

(1 + a)v-1 B1 + (1 + a)v-2 U2 + .. . + Bv 
X 1 + rb cr (ex, v) (29) 

no 
A3o = - Io (j + a) - T + ( 1 + r 'b )-no X 

(1 + ex)v-1 B1 + (1 + a)v-2 B2 ... + Bv 
X 

· 1 + r b cr (ex, v) 

3° M (v) (bénéfices annuels variables). 

n =V, Vl = Vn. · ••• = Vn = 1 no = Û 

(30) 
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Asi = (1 + ex)v-l Bi + (1 + ex)v-2 B2 + ... + Bv (3 l ) 
1 + ~ a- (ex, v) 

4° M (v) (bénéfices annuels constants). 

n=-:v, V1=V2= ... =Vn = 1, no '1 B1 = B2 = Bn = B 

(1 + ex)v-1 + (1 + o:}v-2 + (1 + ex) v-v 
Au = B 

1 + rb a- (ex, v) 

a- (ex, v) B 
1 + rb a- (ex, v) 

Nous ret rouvons ainsi la formule de Hoskold (A11) . 

comme cas particulier de la formule générale (Au)· 
Il nous est donc permis de conclure que les formules 

génél'ales Au et A26 ont été établies par une application 
rationnelle du principe de Hoskold. 

b) L'acheteur n'exige pas de toucher une prime béné­
fictâire constanle et ègale dans chacune des périodes pro­
ductive. 

N:ous écrirons, en considérant des mines succesives. 

+ M(n0 + V1 • •• + Vn- 11 v,,} (32) 

et appliquant les formules d'Hoskold (27) et (28) a chacune 
des mines 

_ llo - (no+ V1) 
A,,= - I. (1 +ex) 2 - I, (1 +ex) 2 + ... +111_1 x 

(1 + cx)-(11o+ v1+ ... + vn-1) + (1 + )-110 
X 2 r b m1 B1 + 

(i+ }- (11o+ v1) B + r b. m2 2 • • •• • 

J 
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llo +"' Au= - Io (1 + a) - 2 -Ii(i +ex)-("o 2) + ... + In-1 X 

( -L + + "o- 1 
X (1 + ex) - n.,,vi · · · - 2-) + (1 + r'b) -ne m

1 
B

1 
+ 

(l + r ' )(-11o+v1) B + b . m, 1 . • • •• 

(1 + r'b ) -Cno+v1+ ... + v .. -1> ~n Bn (34) 
Cas particuliers. 

1° M (no, v), n = 1, (bénéfices constants) . 

v 1 = va = ... = Vn = 0 
no 

A27 = - Io ( 1 + ex) - 2 + ( 1 + rb )- no m B 
no 

A28 = - Io, (1 + cx)- 2 + (1 + _r'b )- no m B 

2° M (no, v) n = v (bénéfices annuels variables). 

VI = v2 = ... = Vn = V v 1 + v2 •. • + Vn = V 

mi = m2 = ... mn = (1 + rb )- l 

no 
Aa5 = - Io (1 + ex) - 2 + (1 + rb )-Cno+l) Bi + ... 

+ ( 1 + r b )-(n~+vl B. (35) 
. llo 

Aa6 = - Io (1 + ex) - T + (1 + r 'b )-<no+l) Bi + •. . 

+ ( 1 + r 'b )-<no+ v) Bv (36) 

3° M (v) (bénéfices annuels variables). 

n = V VI = v2 .. . = Vn = 1 '110 =- 0 

Aa7 = ( t + r b )-1 B1 + ( 1 + rb )- 2 B2 ... 

+ (1 + r b )-v Bv (37) 

Ass = ( 1 + r 'b )-1 B1 + ( l + r 'b )-2 B2 . . . 

+ (1 + r 'b )-vBv (38) 
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Ces deux formules ne contiennent plus le taux a:· le 
1 ' 

principe d'amortissement est ainsi éliminé. Ce résultat 
prouve l'illogisme du principe des mines successives qu'ad­
mettent beaucoup d'auteurs. 

4° M (v) .(bénéiices annuels' constants). 

n =V V1=V2 = ..• = Vn = · 1 11 -1 B -B - -B o- 1- i-;-• · ·- n 

AsD=[(i+rb )-1f(i+rb )-2 ... +(i+rb ·)-11] B (39) 
A,o=[(i+r'b i-1+(1+r'b )-2 ... +(1+f.l~ )...:.11] B (40) 

. . ' 

Nous ne retrouvons donc pas, dans ces deux formules 
la formule de Hos:kold, A18 ; ·:nous concluons que la 
formule Asa. admise par plusieurs auteurs, n'est pas 
rationnelle ; une «succession de mines,. dont' l'exploitation 
donne ~es bénéfices ~1 B2 •.•. Bn durant des vies v 1 1•2 •• • 

Vn en laissant à l'acheteur des parts bénéficiai~es différentes 
A1 1'b .. . A., rb, n'est !pas conforme au principe de Hoskold. 
Nous_ rejetons. donc.les formules de Au à A 40 • 

~éthode de Ki.ng 
M (no, v1) 

P~incipe. - Les bénéfices annuels de la période v1 sont 
versés dans une caisse d'annuités. 

Au bout de la vie de la mine, cette caisse doit contepir 
le prix d'achat A et la somme produite par les annuités 
égales aux parts bénéficiaires que l'acheteur était en droit 
de toucher, pendant la période no + v1. 

Evidemment les versem~nts des ~énéfices ne peuvent 
effectivement se faire que dans ·1a période productive v 1 

mais l'acheteur qui paiera la mine au commencement d~ 
no veut. ~ouch~r théoriquement de.s parts bénéficiaires dès 
ce moment. 

Nous écrivons donc : · 

B1 11,. (.cx, v1) . A+ Arb.11 (a:, no + v1 ) (41) 
d'oû '. 

(42) 
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A43 = (l + o:)Vi -l . B1 
" . . .. . a: + rb [{ 1 . -+, o:)no -!:-v1 -:- q 

ou 
(43) 

Le but de ia. Îriéthode est d'éviter l'erhplô1 du' coefli.Cien( 
de risque rb que Hoskold· introduit dans '. le calcuLae la 
valeur actuelle, et que j'ai proposé de remplacer par r 'b = 

rb + a: · . - 2 dans la formule de Hoskold. 

Enfin nous écrivons : · · • 

M (v). 

Si dans la formule (44) nous faisons 11.0 = o, · t = o, 
v1 = v, B, = B, nous retrouvons la formule de Hoskold, 

11 (a:, v) B 
A,s=-- ----

. 1 + rb 11 (a:, v) 

De même pour n0 = o et VJ, = v. 1' équati<?~ ( 41) devient 
. . ( . . . 

.. ~~(a:, v) =A f Arb a (Œ, v), (45) 

et s'énonce d'après le principe de King ; elle peut aus~ . .• . 
s'écrire (B - Arb ) a (a:, v) = A ( 17) et sous cette forme, ' 
son énoncé nous rend le principe ·de Hoskold. 

Donc le principe ' de King coïncide avec le principe de 
Hos~old, dans l~. c~s d'une mi.ne à une sru~~ pé~iod.~ P.ro~ .,. 
ductlve ; cette comd1dence résulte de ce qué dans ce cas, . 
la pér~ode des parts bénéficiaires est la même que .celle des 
amortissements. 

/\ 

• 
''· 
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M ( n., Vu V3 • • • Vn ) 

. a! L'acheteur exige de toucher la même prime bénèfi­
caaire A10 dans. chacune des périodes producti'ves. 

L'application du principe de King donne : 

~ ( Vt) Ao = - I. ( f + IX) - 2 _ [ ( 1 + a.) - llo + - _ 
1 2 .. .... . 

- In-1 (f +a.)-(n.+Jv1 . .. +Cn ;~) 

a (a., V1 + V2 + ·. · + Vn ) - a (a. V + V +~f +V ) -r . • 2 a • • • n 
, ' + Tb a (a., Do + V1 + V2 .. • + V n ) 81 

+ a (o:, V2 + V3 + . .. + Vn ) - a (a., Va + ... + Vn ) B2 
idem 

+ ... . . . 

(46) 

Cas particuliers . 

te M(n v) · 1 0 
' n = , V t = v V2 = Va = Vn = o (bénéfices 

ia~nuels constants) 

Au = - Io ( t +a.) -10 + , CT (a., v) 
1 + r b a (a., n0 +v) 

· 20 M (n., v1) (bén~fices annuels variables). 

-
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3• M (v) bénéfices annuels variables) 

A 
_ (1 +IX) v-1 B1 +(1 +IX} v- 2 B2 + . . . + B11 

31-
1 + r b a (IX, v) 

4° . M (v) (bénéfices annuels constants). 

Les fo rmnles A4i;, A47 sont rationnelles, parce qu'elles se 
ramènent à la formule de King - Hoskold Ais. 

b) L'acheteur n'exige pas de toucher une prime bèné­
fic iaire constante et égale dans chacune des périodes pro­
ductives. 

Nous aurons donc en appliquant la notion (32) des mines 
successives. 

Yn- 1 a (a. V ) 
- In-1 { 1 + r b -)-(no+v1+ .. -!-2> + , I . . B, 

1 + Tb CT (a., no + VI ) 

+ cr~. ~ ) . 
1 + rb a (a., n o + v1 + v2 ) B2 

.. · 

+ . . .... . 

+ CT (a., Vn ) 

1 + Tb a {IX, no + VI .. . + Vn ) Bn 
(48) 
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Cas particuliers. 

1° M (no, v1 ) n = 1, (bénéfices annuels constants) 

no a (« VJ ) 
AH= __,_ Io (1 +a)- 2 ....L '-' ____....._-'-:-·----

1 + rb a ( «, no + v1) 

2• M (no,VI ) (bénéfices annuels variables) 

VI = v2 = .. . ==- Vn V=n 

1 
+ 1 + r b a (a, n0 + v) Bv 

3• M (v) (bénéfices annuels variable~). 

n = V, VI = V2 .. = Vn = i n0 = Ü 

1 1 
Aso = - - B1 + B2 + 

i + rb . 1 + rb a («, 2) · · · 

i 
+ 1 + rb a (a, v) Bv 

4° M (v) (bénéfices annuels constants). 

(49) 

. (50) 

Nous ne retombons plus sur la formule de Hoskold­
King A18 ; nous estimons donc que les formules A,8 à A 51 

sont à rayer, bien qu'elles soient acceptées par certains 

auteurs. 

-

.... 
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Choix des formules 

2 3 

Types de mines , et o c c · de M . h d d IMétn. 
H oskold King 

M (v) bénéfice$ annuels cons tants (A,s) (Ais) (A1a) 
-,- - -

M (n0 , v) bénéfices annuels constants 
r b rb 

Au 
A:1 (A!8) 2 

--. 
( 1 mine) Au (A2s) A,e 

3 
M (n

0
, v1 ••• vn) bénéf. annuels constants -- -- - -

(n mines successives) [Asa] [Au] [ A4s] 
-- --

(1 mine) (A31) (As1) (As1) 

M (v) bénéfices annuels variables ------
tn mines successives) [ As1] [ Ass] [Au] 6 

- - - -
(1 mine) Ato (Aso) A,1 

7 

M (n0 , v) bénéf. annuels variables ---
(n mines successives) [ Ass] [ A3s] [ A,o] 

Les formules de Hoskold (colonne verticale 1) sont 
celles de l'acheteur;, les fo'rmules de King (colonne vert.i­
cale ~)sont celles du vendeur . Les formules de Hoskold 
modifiées (colonne verticale 2) sont celles que je préconise 
comme transactionnelles. 

Je rebute les formules basées sur la notion des mines 
successiv<>s (32) (colonnes horizontales 4, 6, 8, [les numéros 
sont entre crochets]). 

En conclusion, j e conseille l'emploi des formàles placées 
entre parenthèses dans le tableau, (A 18), (A28), (A26), (A31)~-~ 

· } 0 l DE 'i :-.. 
(A30) • ces cmq formules réso vent tous les cas. /. ç,\~~~ · (( ' /()/~~~.. \%,.-' 

/_, ,, ,,., .. . ·~ \ '·" · '·":-:~;;, ~ ... < · 
~· ... l ,. · · ·..:-: 4 

/ , I "'"'-!! ·.>-~V"i·~· !"! ,r. 1 
• -~· .~\:~·· ·~ '\ •• ;.. • 1 

' J .. ~. . • > ,,, .,.. Io\ .,..._' '{· .· "~" ~ . 
\ <, \ . ·-~~·~~~~:> :.' 1- .::J ... ..., 

, ' ,. \ · ··. ,o'\ . 1 ..... , -
\:~. .,.·,l·'·'-'' !''/ «:..::::.., 
,;-, '~y,""/ 

'·"' 't. • . -.~'\/ 
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Les exemples qui suivront feront voir l'importance des 
différences des résultats donnés par les formules d'Hoskold 
(colonnes verticales i et 2) et celles de King (colonne ver­
ticale 3) . 

Enfin les formules doivent, le cas échéant, être augmen­
tées de la valeur à la liquidation, ainsi que nous allons 
l'exposer. 

Valeur à la liquidation, a la fin de la vie de la mine. 
Il y a à considérer : 

a) les imtallations de surface, machinerie, etc. Leur 
valeur à la liquidation est généralement à négliger, elle 
couvrira à peine les frais de démolition et ceux du com­
blement des puits. 

b) la valeur des terrains. Dans la conception d.e Hos­
kold-King la jouissance des terrains pendant la vie de la 
mine est comprise dans le prix d'achat, ces terrains étant 
une dépendance de la mine , mais la propriété en revient 
au vendeur à la liquidation . Il se peut que cette valeur T 
soit grande à ce moment; la valeur actuelle T ( 1 + a.) - 11 

peut être ajoutée au prix rationnel donné par les différentes 
formules . 

L'acheteur retrouvera celle valeur '11 
en vendant les ter­

rains au bout de la vie de la mine. 
L'ingénieur-expert préférera toujours conserver la valeur 

des terrains comme une réser-ve latente, pour compenser 
les imprévus et voudra en faire abstraction. 

Il faut remarquer, du reste, que la valeur de T est diffi­
cile à prévoir parce qu'il se peut que l'arrêt des travaux de 
la mine cause une crise dans la région par suite du départ 
des ouvriers, et amène la baisse des prix des terrains à 
bâtir. Le contraire peut aussi arriver. 

Evidemment le vendeur voudra faire intervenir la valeur 
des terrains dans les formules; c'est là encore un point à 

débattre. 

-+-
1 
1 
1 

1 

l 
1 

1 ..,.. 

L
0
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v , Vie de la mine. 

Les formules précédentes ne font entrer dans les calculs 
que le minerai en vue Ov, lequel a déterminé la. vie de la 
mine (formule 4). 

Le vendeur entend souvent qu'il soit tenu compte, d'une 
partie du minerai espéré, ce qui donne à la mine une sur­
vie et à la transaction un caractère spéculatif que !'Ingé­
nieur-expert a le devoir de signaler à l'acheteur, comme 
nous le répéterons. 

Pour le moment bornons-nous à dire que la valeur de la 
mine est à recalculer au moyen de la nouvelle vie et ce à . , 
t'aide d'un intérêt bénéficiaire r b supérieur à celui primi-
tivement admis : cette élévation de rb est nécessaire pour 
couvrir le .risque. 

Notons ici que certains ingénieurs n'admetten t pour le 
calcul qu'une vie de 10 années, quelle que soit l'impor­
tance des réserves; c'est là une mesure de précaution 
contre les surprises des variations des conditions économi­
ques mondiales, comme celles qui ont suivi la grande 
guerre de 1914 à 19!8; mais cette limitation restreinte à 
10 ans, si elle est admissible pour beaucoup de mines métal­
liques, n'est pas de mise pour les gisements de charbon ; 
ici cependant une limitation s'impose aussi ; elle peut être 
exprimée; soit par un nombre d'années, soit par une pro­
fondeur maximum. 

B. - Bénèfices annuels. 

Considérons le cas d'une mine à une phase M (v) dont la 
valeur Ais est donnée par la formule King-Hoskold,. 

Nous allons montrer qu'il est possible d'arriver à une 
valeur !mpérieure à celle de la formule en q~esti on par un 
projet comprenant le développement des installations, qui 
permettra le traitement d'un tonnage supérieur, et abais­
sera le prix général de revient à la tonne. 
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Dans une mine, il y a les frais dits « fixes ,. , ,d'adminis­
tration, çl'épuisement, qui sont à peu près fixes, estimés à 
10 à 25 % du total ; ces frais n'affectent plus les tonnes de 
l'accroissement de l'extr~ction; ce qui revient à dire que 
le bénéfice annu~l B2 après l'exécution durant la période 
v

1 
des installations complémentaires, sera supérieur au 

bénéfice B1 = B prévu primit.ivement, et qui continuer~ à. 
être r~alisé pendant l'exécution de ce ·complément d'instal- , 
lations. 

Cet accroissement de bénéfices permettra dans la période 
v2, des amortissements plus élevés , qui amortiront outre le 
prb: d'achat, les installations complémentaires . ~t comme 
la vie de la mine sera diminuée, l'acheteur rentrera plus 
tôt dans son capital et pourra le r éemployer . 

Toute cette combinaison laisse à la tr.ansaction le même 
degré de sécurité et même lui don~e un degré de sécurité 
supérieur, en ce sens que le capital reste moins longtemps 

exposé. 
Le premier projet relatif à la mine M (v) concluait à la 

valeur A
18 

de la mine ; le second projet relatif à la mine 
M (v1 v2) conclura à la valeur A26 (pour no = o, . Va=vn==o) ; 
dans cette dernière valeur, intervient le cotît des installa­

tions complémentaires. 
La comparaison des valeurs Ais et A 2s fe)·a 'voir s'il y a 

avantage pour le vendeur à développer les installations ; 
tout dépend en somme de la hauteur des dépenses. 

Il faut noter que si la période V1 est une donnée, la 
période V: doit résulter d'un calcul. 

Si K est l'extraction annuelle primitivement prévué~ 
K, = K, celle pendant la période v, et K2 de même dans la 
période v2 , nous écriro~s K 1 V 1 + K2 V2 = Kv .. 

K (v - v1) 

î 
'/ 

1 

,; 
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Un autre moyen pour essayer de donner satisfaction aux 
e~i$ences du vendeur est parfois de comprendre dans la 
r~serve 011 une partie de minerai plus pauvre qui avait été 
écartée. 

Cette mesure entraînera aussi peut-être un développe-
,;. :'' ment des installations, mais en même temps une augmen­

tation de la v.ie et une variation dans. le. bénéfice, qui sera 
influencé en sens contraire par le .développement des ins­
tallations et par l'appauvrissement du minerai. 

Extension des installations d'une mi.ne en marche. 

Dans une mine. en marche, ou le développement des 
réserves est fortement en avance, la question se pose géné­
ralement de l'extension des installations dans le but de 
diminuer le prix de revient. 

La solution du problème est donnée très simplement 
comrrie dans le cas précédent, par la comparaison ~ntre les 

valeurs A18 et A2e· 

ex, taux de repos. 

Ce taux ne peut guère faire l'objet de discussions, il est 
variable dans le temps, suivant les situations financières du • 
pays; c'est celui des fonds de l' Etat. 

rb, taux de risque. 

Ce taux est en relation avec le taux de repos. 

Si Ov seul est considéré, r b = 1,5 à 3 a. 

Si Q. + Q. détermine la vie de la mine , r b = 3 à 5 ex . 

En d'autres termes, l'intervention du minerai espéré fait 

élever le taux de risque, qui fera toucher au moï'ns pendant 
quelques années à l'acheteur un intérêt supérieur à même 
d'affaiblir sa perte en cas d'insuccès. 
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Exemples numériques 

1. M (v) (bénéfices annuels constants) . 

B = 1.000.000 fr. v = 10 rb = 0, 10 o: = 0,05 
Ais= 5.570.000 francs. 

2. M (v) (béQéfices annuels constants). 

B = 1.000.000 fr., v = tO, rb = 0, 15, o: = 0,04 

A11 = 3.868.000 francs 

3. M (v) (bénéfices annuels constants) . 

B = 1.000.000 fr. v = 6 rb = 0, 12 o: = 0,04 

Ais= 3.693.000 francs. 

4. M (v) (bénéfices annuels constants). 

B=1.000.000fr. v =4 rb=0,12 a=0,04 

A.8 = 2.813.000 francs 

5. M (n0 , v1) 

B, = 1.200.000 fr., n 0= 4, v1=10, r\=0, lO, o: = 0,05 

Io= 3.000.000 fr. à payer l'an n;, en moyenne. 

• An= 1!866.000 fr. ; (A2s) = 2.307.000 fr.; 
A" = 2.400.000 francs. 

6. M (110 i1;) 

B1 = 2.000.000 fr. n. = 2, v 1 = 8, rb = 0, 12, o: = 0,04 

Io= 3.000.000 francs à payer l'an ~ 

A21=4. 127.000 fr.-A2s=4.650.000 f.-A .. =4.700.000f. 

7. M (n0 , v 1, v2) 

81 = 1.000.000 fr. B2 = 2.000.000 fr. 

n,::=2, V1=4 V1=6 rb=0,12 cx=0,04 

' 1 

l 
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Io= 2.000.000 francs à payer l'an n; 
I1 = 1.000.000 francs à payer l'an n0 + V 1 - 2 

Au=3.323.000 fr.; (A26)=3.802.000 fr . A46=3.904.000 fr. 

[Aa3] = 3.240.000 fr.;[A3,]= 4.321.000 francs. 

8. M (n0 , v11 v2, v3) Charbonnage. 

Le bénéfice annuel est supposé B1 pendant la période v1 ; 

l'an v1 - 2 une installation complémentaire est payée qui 
porte le bénéfice à B2 dans la période v 2 ; enfin l'an v 1 + 
v2 - 2, une 2me installation est payée portant le bénéfice 
au but de l'an v1 + v2 à B3 dans la période v3• 

11 = 10.000.000 fr . I2 == 15.000.000 fr. 

0: = 0,05 

A.,=9,325.000 ·f. (A20)=11.713.000 f. A,0=14.354.000 f. 

Ce cas simple s'écarte de la pratil}ue parce que le béné­
fice ne .peut passer brusquement de B1 à 8 2 • 

<J. M (v) (bénéfices annuels variables). Charbonnage. 

La période préparative n. est précédée d'une période 
d'attente No, au commencement de laquelle le paiement de 
l'achat doit être fait, et durant laquelle une ligne de che­
min de fer sera construite, qui permettra l'établissement 
d'un raccordement. 

En prenant comme origine des temps, le commencement 
de la période productive, les bénéfices annuels seront crois­
sants Bu B2, B,, B., puis seront constants, B

5
, B

6 
pendant 

un certain nombre d'années; pui~ décroissants. La vie est v . 
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Les installations d'un siège dans la période préparatoire 

n. coûteront 10 , à payer l'an ~- · 

L'an 20, par exemple, le renouvellement partiel de l'ins­
tallation coû.tant 118 , devra être prêt, étant payé au milieu 
de l'an 18, etc. 

rb = 0, 10, a.= 0,05, r'b = 0,075, rd= 0, 10+ i 
cr(0,05 V 

A= 1,05 - No A3o ; dans A30 entrent 10 et 118• 

A représente la valeur de la concession où sera installé 
le siège ; si la concession comporte la création de plusieurs 
sièges dans l'avenir, les valeurs actuelles des autres parties 
de la concession sont à ajouter, si l'on n'a pas égard à ce 
que j'ai dit à la suite des formules A3g et A.0 • 

· Il me parait préférable dans le cas de plusieurs sièges 
marchant simultanément, d'appliquer la formule A10 à la 
mine dont les bénéfices annuels sont les résultantes de la 
marche combinée des différents sièges. 

Achat d'une parti·e de concession voisine. - Charbonnage: 

Ce cas se présente fréquemment pour la rectification 
d'une limite, ou pour la cession d'une partie de concession 
à laquelle le vendeur ne peut avoir accès que par des tra­
v.aux de premier établissement dispendieux, tandis que les 
travaux de l'acheteur arrivent à limite au contact du lam­
beau à acquérir. 

L'application des formules d'achat permet l'arbitrage du 
prix d'achat et la fixation soit à une somme à payer au 
moment de la prise de possession, soit au paiement d'une 
rede'vance à la tonne extraite de ce lambeau, durant un 
certain nombre d'années, qui est celui supposé .de la vie de 
ce lambeau. t 
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Bases du Rapport de !'Ingénieur-Expert 

I. Cas des mines développées. 

Il faut que le capitaliste soit renseigné sur les risques 
qu'il court. 

Pour cela, le ra pport de l' Ingénieur doit mentionner une 
première valeur Av de la mine, le prix rationnel, basé sur 
le minerai en vue seul Ov pour une extraction annuelle Kv 
de teneur tv. 

Ce prix doit être donné pour différents cours du métal. 

1° pour le cours normal {voir page 512). 
2° pour le cours normal corrigé (voir page 512). 

Le rapport doit mentionner une seconde valeur Av+e, le 
pn:x <le spéculation, basé sur le minerai en vue Ov et sur 
les extensions en profondeur admissibles géologiquement 
et pratiquement, c'est-à-dire sur Q.,+ e et pour les deux 
mêmes cours du métal que ci -dessus. 

Conclusi·on de la vente. 

Alors le capitaliste dû.ment éclairé, adoptera pour l'achat 
la valeur d'estimation que son tempérament optimiste ou 
pessimiste lui suggérera el qni, en tout cas, devra être com­
prise entre la valeur ra tionnelle el la valeur de spéculation. 

Il est bon que le capitaliste sache que la concurrence 
entre acheteurs rend presque impossible l'achat d'une mine 
au prix rationnel Av, c'est-à-dire , basé sur le minerai en 
vue seul, et que généralement les transactions se font a un 
prix intermédiaire entre le prix rationnel Av et le prix de 
spéculation Av+ e. 

Des considé rations spéciales interviennent souvent pour 
influencer le prix, 

· La mine à acquérir peut être une extension nécessaire 
de la mi.ne de l'~ch eteur dont le gisement s'épuise, alors 
que les rnstallat1ons sont en pleine capacité de production; 
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le vendeur a u courant de la siluatiou exigera un prix supé­
rieur à Av. 

Le vendeur peut être désireux de se débarrasser de son 
affai re qu' il n'a pas le moyen de n1ettre à fruit; il se con­
tentera d' un prix inférieur, etc. 

II . Cas des mines non développées. 

C'est le cas des prospections, celui le plus fréquent où 
malheureusement pom lui , l' ingénieur-exper t est consulté. 

Il ne peut être question ici d'é tab lir llne base ra tionnelle 
pour le prix d'achat. 

Pa r exemple, dans le cas d'une prospection où la quantité 
de minerai en vue est presque nulle, mais où cependant la 
quantité de minerai espéré Ge est séri euse, l'intérêt total à 
exige r pour couvrir le risque pen t ê tre au moins rc1 = 0,50, 
et les calcu ls d'amo1·tissement deviennent s up erflus; l'ache­
teur voit bien de suite qu'il y a possibili té qu'en deux ans 
il soit rentré clans son débours d'achat. 

Du risque des placements dans les affaires minières 

I. Mines développées . 

Av. Evaluation basee sur le seul minerai en vue Ov. 
Les mines développées dont l'évaluation n'a é té basée que 
sui· le minerai en vue, sont un placement qui ! sans avoir la 
sécurité des fo nds d~ Etàt de première classe , présente le 
même degré de sécurité que bien des affaires commercia­
les, basées par exemple sur une clientèle, sur l'ex ploitation 
d' un brevet. 

Av+ e. E valuation basèe sur le minerai en VU(f et sur le 
minera·i espè1·tJ Ov + Oc. 

Le capitaliste de tout ordre doit retenir que les mines 
métalliques qui ont besoin d ' une extension en profon­
deur pour justifier le prix d'acha t, rentren t dans la caté­
gorie des .place ments aléatoires. 

I ~ 
~ 

{ 

T 
• 
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II. Mines non développées. 

Ce sont de simples prospections où il y a peu ou point 
de minerai à décou vert. 

Les prospections son t un j eu dont les petits capitalistes 
doivent s'a bstenir, c'est le jeu de tout ou rien, qui doit être 
réservé aux Princes de la Finance ; il faut dire que c'est à 
l'audace de ces spécu lateurs que le monde doit la création 
des mines les plus riches, qui ont eu la plupart des com­
mencements pénibles . 

Ex pertise par l'étude du ,gisement dans les mines voi­
sines. - ll ne faut pas ranger dans la catégorie rles mines 
spécula tives, les mines sans mtnerai en vue, qui sont à créer 
dans des extensions de mines voisines en exploitation, 
notamment ùans les gisements en couche, et nous avons 
mon tré (page 536) que les formules cl'acbat s'appliquaient 
à l'achat d'une partie cle concession de charbon voisine. 

Paiement en uct?.ons. - Généralement dans le cas de 
mines non développées. l'acheteur qu i ne veut pas faire de 
la spécu lation , propose au vendeur de lni donner nne 
option de plusieurs années, temps pendant leq uel il exécu­
tera des tra vanx a fin de mettre en vue du minerai en une 
quantité ponvant servir de base à un calcul de la valeur 
rationnelle du g isement. 

Mais la rédacti on de pa reil contrat est délicate; le mieux 
ce me semble, est enco re de rembourser au propriétaire du 
terrain, les premières dépenses qu ' il a faites et de l ' intéres­
ser par de~ actions d'apport 'dans la Société d'études ou 
d'exploitation à créer. 
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E stim ation des gisements de pétrole 

Rappel des principes de la gèolo gie du pétrole ( 1) 

Les gisements sont compris da ns une couche perméable 
insérée entre deux couches imperméables et sont ainsi 
délimités par des parois ayant arrêté la mig ration du pétrole 
hors de la couche . 

Les roches perméables sont : grès, sables, calcaire, 
schis tes fi ssurés, rarement rocbes éruptives (cavités) . 

De pa r la fo rce ascensionnelle du pétrole, les gisements 
affectent la forme générale d'une cloche . 

Il faut dis tinguer les gisements sui vants : 

1. Dans un anticlinal ; au sommet, le gaz, par dessous, 
le pétrole, pa r dessous l 'eau soumise à la pression hydro­
statique. 

Le d6me est un anticlinal en tous sens ; c'est le type 
parfait de la cloche. 

2. Dans un syncli"nal ; lorsque le volume de gaz de l'an­
ticlinal est considérable, le pétrole est refoulé dans la par­
tie inférieure de l'aile, qu i est en même temps l' aile du 
synclinal voisin. / 

3. Dans une terrasse, ou plissement d'une couche hori­
zontale pétroli fè re; le pétrole s'est accumu lé sous ce 
plissement, caractérisé par une diminution de la porosité. 

4 . Dans un monoclinal. le pétrole a été arrMé par un 
changement de la porosité, ou par la ter minaison en coin 
de la couche pétroli fère. 

5 . Contre une faille, ayant rejeté une couche pétrolifère 
en donnant lieu à la formation d'une cloche. 

(1) Voir auss i ; 
Les pl"i11cipa11x g isements de pétrole du monde. par L, D. «Annales des tra­

vaux p ublics de Belgique» oct. 190:-l. 
Les [iiseme11ts pétrn:ifèl-es de la Ro11111a 11ie, par L D. «Annales des Mines de 

Belg ique», t. XJIJ , 1908. 

~ 
' 
1 

l -
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6 . Con tre un dyke de roches érnptives , ayant joué le 
même rôle qu'u ne fai lle, ou ayant ser vi d'écran au pétrole 
qui s'est amassé à son contact avec les couches pélrolif~res 
et les autres . 

Diffè1·entes natiwes des eaux eœt·ra.ites d'un sondage 

de pètrole ( 1) 

Il faut distinguer : 

1. L' eau supèr·ieure, c'es t-à-dire celle provenan t de 
couches supérieures à la couc he pétrolifère. 

2 . L'eau intermèdiaù·e, provenant d'une couche com­
prise entre deux couches pétrolifè res . 

3 . L'eau infèrieure, prnvenant des couches inférieures 
à la coucbe pétrnlifère. 

Ces dive rses eaux sont plus ou moins arrêtées dans l'ex­
ploi tation par des tubages ou des bouchons. 

4. L'eau intè1·ieiwe, ou eau d'aval-pendage, existant sous 
le pét role dans les versa nts de l'an ticli nal. 

La ligne de l'eau i ntérieure sépare donc le gisement de 
pétrole du gisement d'eau qui lui est inférieur dans la cou­
che pétrolifè re. 

Généra lement le niveau de l'eau intéri eure èst le plus 
élevé da ns le versant le plus raide de l'anticlinal. 

A mesure que le pétrole est ex.t rait, le niveau de l'eau 
intérieure monte dans la couche; cette ascension a lieu 
avec une vitesse qui dépend de la porosité du sable, de la 
pression hydrostatique et de la température . 

Cette ascension se man1ue le plus da ns le plan de coupe 
passant pa r la ligue de plus g rande pente de la couche 
pétrolifère ; de sorte que la lig ne de l'eau intérieure fait un 

(1) Underground Conditions in oi l fie lds by A..- W . Ambrose. 

______________ ............ J.__ __ r-. ____________ _ 
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«sa illant>> (b c), en rega rd du sondage qu i extrait du 
pétrole â. sa proximité (tig. 5) . 

·:- - .:.:.-

~~~~ ~~ 

~-~~-- -__:.:_~ -=-~---
=-==~ 

FIG. 5. - Plan suivant le mur de l a couche p ëtrolifère 

Sp sondage d onnant du pétrole ; Se so ndage noyé ; S snndagc don.nant 
du pétrole dans une ile (e f g li) entourée d'eau, ile de te rrain m oins poreux. 

La ligne de l'eau intérieure a b cd est représentée sur 
le plan côté de la couche pétrolifère . 

La nature des différentes eaux 1, 2, e t 3 , extraites d'un 
sondage, est déterminée par des analyses ; celle de l'eau 
intérieure est déterminée par des détecteurs (fluorescéine) 
introduite par le sondage Se. 

L'emploi de la dynamite on l' application du vide dans le 
sondage Sp, l'emploi de la pression d'eau, ou de la pres­
sion d'air sur le sondage Se, surexciten t la production Ju 
sondage Sp . 

Programme de l'étude d'une évaluation 

I. Gas d'un cha1J?,p dèveloppè. 

1. Etudier la géologie superficielle e t l a géologie sou­

te rrain e. 

2 . Consul ter le plan de surface coté, où la position de 
tous les sondages est figurée. 

... 
l 

~ . 
1 
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3. Etud ier les plans .cotés des couches pétroli fè res, les 
modèles représenta tifs du g isement. les coupes géologiques 
passant par les sondages, a fin de détermi ner un h orizon 
stratig raphique qui permette d'établir la synonymie des 
couches pétrolifè res dans les d ifférents sondages ; étudier 
sur ces plans les tracés da tés de la lig ne d'eau intérieure . 

4 . Co ns ulter la docnrnentation comprena nt leP tableaux 
de la production j ournalière en pétrole e t en eau de chacun 
des sondages (anciens ou en procl ncti on), on !\ leur défaut, 
de l 'ensemble des sondages du champ, la profonde ur des 
tubages, la nat ure des accirlents , \·enues d'eaux, répara­
tio ns, e tc . , de même, si possilJ \e . la documentation des 
sondages des champs voisins . 

5. Consulter les g raphiques des produc tions mensuelles 

en pétrole et en eau . 

6. J auger la producti on en pétrole et en eau de chacun 
des sonda ges , en un temps donné, pou r · en déduire la pro­
ducti.on a nnuelle , à tit re J e véri fi ca tion ; relever l'àge de 
cbacun des sondages j augés . 

7. R eleve r des échan tillons de pétrole et d' eau da ns 
chacun des sondag·es e t les fa ir e analys1w, afi n , en ce qui 
concerne l'eau, de dé term ine r· si les sondages sont en bon 
état, ou si l'ea u intér ieure commence â e nva hi r l e sondage. 

Estimer le temps dans lequel cet enva hissement aura 
lieu . 

8 . Exami ner ::.i les dépôts de parafi ne ne menacent pas 
de boucher les sooclages . 

9 . Tracer la courbe du sonclaqe-type , â c~et effet, dr esser 
.une courbe des pl'Oducti ons mo~'e nnes a nn uelles d'un 
sondage , ù'â près les éléments moyens de la documenta­
ti on , s'il en existe, d'a près des élé ments recueilli s da ns 
les champs vo isins, e t d'après les jaugeages de véri ficatio n 
sur les sondages en exp loita tion don t les àges sont relevés 
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(abscisses 
annuelles.) 

les années : ordonnées : les productions 

Il faut faire a ttention que di verses causes particulières 
peuvent avoir modifié les couches des sondages ser vant <l e 
comparaison; Ces causes résident dans les modes d'exploi­
tation, tels que l'emploi de la dynamite, dn vide, de la 
pression d'eau ou d'air comprimé, e tc . (Voir page 542.) 

La Loi de Beal (1 ) est la suivante : « Si deux sondages, 
dans des conditions semblables, ont la même prnduclion 

dans un e année donnée, les quantités qu'ils produ i ro~t 
ensuite en moyenne chacun , seront approxi mativement 
égales, quel que soit l'âge relatif des deux sondages. "t 

En d'autres termes, pour un sondage donné, la produc­
tion totale qui suivra, est une fonction de la production 
actuelle, et la connaissance de la production a<:tuelle d'un 

sondage .~ans un champ _permet de prédire la productio n 
totale q u 11 donnera ultérieurement, si la courbe de décrois­
sance du sondage-type es t connue. Il suffit pour cela de 
porter sur ce~te courbe un~ ordonnée égale à la production 
annuelle du sondage envisagé ;, le prolongement de la 
courbe de déc

11
roissance au del à du point de la courbe 

recoupé ~ar . ordonnée, représente les productio ns an­
nuelles qm smvent. 

Exemple d'un sondage-type aux Etats Unis 
pour un champ donné 

pe année K1 = 15.000 bari ls 
2mc :t K2 = 10 .500 » 

3me » Ka = 7 .25!) >> 

4me » K4 = 5 .100 » 

5me » l{5 = 3.750 » 

5moann ée K6 - '> 850 b ·1 
- -· an s 7me )} K7 ~2.700 » 

smo >> Ks = 1. 700 » 
gmo » Kg ::::: 1 . 300 » 

1 omo » K10 ==== 900 » 
(! ) «Law of cqual expectati.ons:. ou loi des «égales prévisio 

q ue qu'aux sondages produisant sous ta pression var· b• ns», elle ne s'a11pli-
. . d d la •C dt 1 ' S'appliq ue pns aux son ages onnii nt une produciio11 , 1 gaz; e le ne 

d • -011s1ant · . hydrostatique, .on age ou cette constante persiste jusqu'à 
1
, c sous la press ion 

J'éau. (Willard W., Cuttler.) en vahi ssemen t par 
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Si le so ndage en visagé dans le même champ produit 
actuellement, annuellement, 5.100 barils (= K4 ), par 
exemple, sa production totale future sera Q = K5 + KG+ 
... + K.10. 

Souvent i l pe rmi s d'adop ter pour chaque champ une loi 
de décroissance de la production d u sondage-type ; par 
exemple, celle de la déc roissance de 5, 10, 15 . . ., 50 p. c . 
par an ; da ns ce cas, no us écrirons : 

Ih == 0,95 K1 

Si le cha mp comprend un g ra nd nombre de sondages, 
il y a uti lité à dressEH' en regard de la courbe du sondage­
type, une ant re cow·be cum1ûati:ve, do nt les an nées sont les 
abscisses et les totaux des productions annuelles qui sui­
vront, les ordonnées ; cette courbe permet de lire immé­
diatement pour un sondage donné clans le champ , la p ro­
du c tion totale qu'il donnera dans la suite. 

10. Détermination des réser ves d'uri champ : Q. 

A) A l'aide des prod uc tions ann uelles antérieures d u 
champ ou des sondages séparés. 

Généralement les extractions de to ns les sondages d'un 
c hamp sont déversées dans des rése t'.voi rs communs et la 
documenta tion ne renferme aucun renseignemen t sur les 
productions ann uelles séparées des divers sondages en pro­
duction . 

Dans ce cas, le tracé de la courbe du sondage-type s'im ­
pose; c'est-à-dire qu'i l y a lieu de chercher, comme nous 
l'avons dit, la loi de décrnissance des productions annuelles 
d'un sondage, qui ca racté rise le champ . 

Rarement la documenta tion donne les productions 
annuelles sépa rées par sondage . 

Supposons qu'il s'agisse de déte r miner les réserves du 
champ dans les conditions sui vantes : 
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Considérons le moment de l'achat, com me l'origi ne du 
temps, l'achat donc comme se fai sant au temps présent. 

Depuis 5 ans, un sondage est en éta t de pl'oduction dans 
le champ, el un autre sondage dep uis 3 ans. Soi t le son­
dage-type déterminé comme il a été dit, défini par les pro­
ductions annuelles a1, a2. a3, a.1. a5; a5, a1, la production 
as es t supposée devenue négligeable, pa rce qu'elle ne peul 
plus se fail'e a\'ec bénéfice (c'est la limite économique). 

En étudiant le champ, l' Ingénieur-expert est arrivé â 
délel'miner que tleux sondages rest.ent â exécuter pour 
compléter le développement du cltamp, l' un, la première 
année Je l'achat, de fa çon que le sondage produise dès la 
deuxième année, l'autre lâ deuxième année de l'achat de 
façon que le sondage entre en productiou dès la troisième 
année. 

L'évaluation des productions annuelles après l'achat 
K 1, Kz ... IC se fait a l'aide du tableau ci -après. 

11 y a lieu de remarqnel' que la documentation renseigne 
certainement la production des deux pt'emières an nées du 
sondage n° 1 ; donc a1 et a2 sont connus ; la documenta­
tion re11ferme aussi K_3 = a3 + a i , d'où a3 ; do nc de 
même a-t .. . rr1. 

Ces valeurs de a 1 à a7 ont dît se rvi r à la détermination 
de la courbe du sondage-type. 

1° Nous pouvons opérer sur le champ, en fai sant l'addi­
tion des colonnes verticales, puis Q = K1 + K2 + ... + K9 
Il est des cas où le 00mbre de sondages en exploitation 
et de ceux à creu er est tel quïl est possib le d'envisager 
une constance pendant la vie , par exemple dao·s l'exploi­
tation faite à bail ; alors simpler!;lent Q = Kv . 
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Courbe du sondaqe moyen, ou plus exactement de la 
moyenn e des productions annuelles d ~s sondages du 
champ . 

Di visons K -5. !{_4 , ... K _ 1 respectivement par le nom­
bre des sondages en activité durant l'année; nnus au rons 
les moyennes annuelles par sondage indiquées au tableau 
ci-dessus. 

Si nous reportons les productions annuelles moyennes 
sur une coui·be, nous aurons pour les cinq années Jepuis 
l'ouverture da champ, une courbe dont les ordon nées 
annuelles mnltipliées par le nombre de sondages en activité 
cette année don néront les prouuctions annuelles du cham p. 

Et si après l'achat, aucun nouvea u sondage n'était exé­
cuté, il suffirait de prolonger cette courbe par une courbe 
symétrique pour avoi r par ses ordonnées an nuelles multi­
pliées par le nombre de sondages en activité chaq ue 
année, les productions ann uelles dans les années qui sui­
vront l'achat, jusqu'à l'épuisement du champ. 

Mais si comme nous l'avons supposé dans le cas précé­
dent , de nouveaux sondages sont à creuser (n° 3 et 4), il 
fant estimer alors séparément leurs production~ an nuelles 
par la courbe du sondage type; puis les ajouter aux prn­
ductions an nuelles respecti ves don nées par la courbe du 
sondage moyen. 

En somme. pui squ'il faut clans ce cas en reveni1· quand 
même au sondage-t:vpe, il me semble préférable de ne pas 
avoir recours à la courbe du sondage moyen, et de faire 
usage du tableau de la page 547 . 

2° Nons pouvons consicl6rer les sondages séparément et 
tota lise r leurs productions annuelles , en additionnant les 
colonnes hori zontales du tab leau à partir de l'au née de 
l'achat; nous aul'ons aiusi les productions séparées pou r 
chacun des sondages nQ 1 à n° 4, et en ajoutant les produc-
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tions totales de ces sondages nous aurons les réserves du 
champ. 

Au l ien d'avoi r recours au tableau, nous pouvons nous_ 
servir de la courbe de sondage-type et de la couche cumu­
la tive . 

B. Estimation de Q par la · méthode experinientale de 
la saturation . 

Swc surface de la couche l)étrolifère dans le champ; 
em, puissance de la courbe; 
p, degl'é de porosité; 
s, degré de saturation; 
à, densité de pétrole brut; 
Re. rendement en poids de l'exploitation. 

Nous avons : QTonnes == S, e, p, s, Re, o. 
p = 0, 12 à o,~4 est à détermine1· expérimentalement. 

s = û, 10, Re= 0, iO à 0,60, moyen ne 0,20. 

C) Estimation de Q par celle du 1··endement au mètre 
citbe de couche pètrolifére, à détermiri,er par comparaison 
avec des concessions voisines. 

Les trois méthodes A, B, C, sont à app liquer concur­
rement à ti tre de vérification. 

11. Prix du pètt·ole brut. 

La prévision des prix du pé trole est une opéra.Lion déli­
cate pour laquelle !'Ingénieur fe ra bien de consulter des 
spécialistes du com merce. 

12. Prix de revient de l'exploitation . 

11 est à es timer d'après celui des exploitations voisines 
ou similaires , en tenant compte des cliflérencPs du coût de 
la main-d'œuvre, des matières premières, etc. 
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Ce prix de revient fixe le temps auquel l'extraction doit 
être arrêtée dans un sondage au déclin. 

13 . B ènéfices annuels. 

L a constance du bénéfice au baril est admise pour la vie 

du sondage ou du champ. 
Dès lors les bénéfices annuels sont la production annuelle 

multipliée par le bénéfice au baril. 

14. Cap?'talisation des bènéfices . 

a) L'ex ploitation des différen ts sondages du champ est 
considérée comme une affaire unique dont les bénéfices 
annuels sont B1, B~ .. . . Bn. 

Si nous rep reno ns le cas du tableau (page 547), la valeur 
d'achat sera donnée par A31, où n = 9 et où les installa­
tions à déduire son t celles des sondages n° 3 et n° 4, c'est­
à-dir·e 11 (i + a)-t et I2 ( l + cx)-(1-1-t) 

où rb = 0, 1.0 a= 0,05 r'b ~ 0,075 

et les valeurs actuelles des terrains à la liquidation à ajouter 
pour le sondage n" 1 11 ( 1 + a) - 2 

n° 2 12 ( 1 + a) - 4 

n°3 l3(i+ a) - 8 

no 4 J4 ( 1 + a) - 9 

Si le développement du champ est comple t au moment 
de l'achat, I1 = 12 = 13 = 14 = 0 

Si la production pe ut être considé rée comme constan te 
pendant le bail, il fau t prendre Ais· 

b) La capitalisation peut se faire sépa rément par sondage; 
c'est la notion des mines successives (voir formule 32), que 

je n'approuve pas. 
· Dans ce cas la valeur de chacun des sondages est donnée 
par la formule As1 pour les sondages n° 1 et n° 2 , tit A35 

pour l es sondages n°• 3 et 4, où les installations des son-

• 

-

L'ESTIMATION DES MINES ET DES VALEURS MINIÈRES 551 

dages et les valeurs à la l iqu idatiou , citées plus haut, sont 
à déduire et à ajouter respectivement. 

La fo rmul e A3, est celle qui est employée aux Etats-Unis 
d'Amérique sous le nom de « mèthode des valeurs actuelles» 
La somme des valeurs de A3; et A37 de chacun des sonda­
ges est prise pou1' la valeur du champ . 

Conclusion . - ll ne semble pas que la mé thode d'éva­
luatio n d'un champ de pétrole présente le même degTé de 
prccision que cel ui que nous avons exposé pour l'éval uation 
d'une mine. 

Dans le cas du pétrole, la base de l'estimation est la 
déter mination de la cou rbe du sondage-ty pe ; daus la 
déterminatjon de cette courbe, des causes multiples inter­
viennent pour intluencer l'ingénieur-exper t, qui n'a,· en 
somme, dans cette courbe qu'un outil hypo thétique; aussi 
ne descend ra-t-il jamais pour rb, en dessous <le r b = 0, 10. 

II. Cas des m.ines non dèveloppees 

Dans le cas oü a ucun sondage n'a é té exécuté dans le 
champ à acquérir, l'étude des champs voisins permeLtra 
soit d'appliquer la méthode de la satura ti on, soit la méthode 
de rendement au mètre cube de couc he pé trol ifère, pour 
la déte rminatio n des réserves de pétrole du cham p. Puis 
un plan d'exploi ta tion se ra dressé, qui fixera la position, 
le nomb re des sondages, leu r da te d'exécution, leur coût. 
Pour l' estimation, il faudra prend re dans ce cas r b-= 0,20 
à 0,50. Il est évident que L:e tte es timation de la valeur du 
champ manquera de base sûre, et sera donc spéculative. 

------------------------~~ ......... ---------------------------



DEUXIÈME PARTIE 

L'ESTIMATION DES ACTIONS 

MINIÈRES 

Les mêmes eonsidéralions que celles exposées pour la 
détermina tion de la valenr d'une mine sont appliquées à 
l'évaluati on des actions minières ; il doit donc en être ainsi, 
puisqu ' une · acti on n'est autre chose qu' une partie de la 
valeur de la mine. 

Utilisati'on des rapports des societés. - Les éléments 
recueillis dans la mine par !'Ingénieur-expert et utili sés 
dans l'estimation de la mine sont remplacés ici par les élé­
ments extraits des rapports sociaux par l'Ingénieur-conseil 
des propriétaires d'actions, 

A cet égard , il est r emarquable que pi·esque tous les 
rapports annuels des sociétés anglai ses ou améri caines 
contie nnent la plupart des éléments utiles à cette détermi­
nation , no tamment la valeur des réserves, et des données 
permettant le calcul des rendements en métal des diverses 
opéra tions : triage, concentration et traitement métallur­
gique et les prix de revient. 

L'étude compa rative de toutes ces données permet au 
moins à l' ingénieur de contrôler la véracité des chiffres 
publiés . 

B énéfice clu bilan. - Il fa ut noter qu'il n'est pas permis 
pour le calcul de la valeur de l'action., de prendre le béné­
fi ce du bilan. En effet le bénéfi ce résulte le plus souvent 
d 'une ma rche incohérente des Jiverses divisions de 
l 'affaire :, mine, triage, concentra tion et traitement métal­
lu rgique ; par exemple, la concentration a traité d'une 
façon temporaire, outre les minerais tri és provenant de 
l 'extrac tion de l'année, des résidus pris au tas des tailings, 
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ou des tailings achetés, ou bien tout le minerai extrait 
dans l'année n'a pas été traité, etc . 

En outre, rien ne dit que le bénéfice actuellement ren­
seig né et résulta nt du cours actuel dn méta l va se mainte­
nir te l penda nt le r es te d e la vie de la mine. Il y a donc 

lieu d'estimer le bénéfic e annuel en fonction du cours du 
métal. 

Marche théorique de l'affaire. - Il faut donc en dissé­
quant le rapport, calculant les coefficients des rendements 
des diverses opérations, appliquer le cycle complet du trai­
tement, au tonnage annuel extrait, et déterminer dans ces 
conditions le bénéfice annuel , en adoptant pour le cours 
du métal fin le cours normal ou le cours ·normal corrigé. 

A) Détermination du bénéfice annuel et de la vie 
de la mine 

Tonnage des rès~rves de mù1erai brut et teneur 
moyenne. - Parfois le rapport permet de calculer le ren­
dement en minerai brut, par mètre carré exploité, ce qui 
donne le moyen avec l'aide du plan des trava ux, et du 
coefficient de rendement de l'exploitation de contrôler le 
tonnage déclaré des réserves. 

Extraction annuelle en minerai brut; elle est générale­
ment donnée dans le rapport. 

Rendement des diverses opérations, et rendement géné­
ral ; ces rendements sont à cal culer au moyen des produc­
tions des divers ateliers ; ce sont les rendements pratiques. 

Rendement du triage à la main : 

de la concentration : 

Kt tt 
r1 = Kb tb 

Ke te 
re =K 

t tt 

d . l Km tm u traitement méta lurgique: rm = ---
Kc te 

général : 
Km tm 

rg = Kb lb 
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Bénéfice à la tonne et bénéfices annuels : Ils s'é tablis­
sent par les formules t12), (13), (14) et (15). 

Capitalisation des bènèfices : Cb cours d'un e action en 
bourse. 

cv cours rationnel ou valeur comprenant un intérêt béné­
ficiaire qui peut être consommé, et une prime d'amortisse­
ment qui, placée à intérêts composés, reform e la valeur Cv 

au bout de la vie v fixée pour le minerai en vue . 
c,. + e cours spéculatif calculé d'après le minerai en vu.e 

et le minerai espère, Ov + Oc Cv = Ais_ 
N 

N, nombre d'actions. 
Dans le calcul de Ats il convient d'adopter pour rb une 

valeur en rapport avec le risque de l'entreprise. 
Il n'y a lieu de considérer parmi les cours de bourse 

dépassant Cv, que ceux qui sont intérieurs à cv+e· 

Exemples numériques 

1. - Gisement de minerai de fer du Lac Supérieur ( 1) 
2. - Gisement de cuivre du Lac Supérieur (2). 
N~ture : couches de diabase, grès et conglomérats por­

phyriques Pt filons de fracture . Minerai : cui vre natif. 
Ces gisements de fer et ces gisements de cu ivre ont é té 

évalués pour le fisc sur rapports par une Commision 
présidée par l'Inspecteur des mines M.F. Finlay en 1911 
et les évaluations ont été pour 1'b:::::: 0,05. ' 

Fer : Ais=$ 119.485.000 

Cuivre : Ais==$ 69.615.000. 

3. Gisement de minerai de cuivre du Mansfeld (3). 
Gisemellt . . - Imprégnation <le sulfures d h " . . . . ans un sc iste 

b1tumm1fère; épaisseur réduite om,01888. 

(1) Voir page 496. 
(2) Voir les gisements de Cu par L. D. R u M t L 
(3) Le gisement et le traitement des mine;ais.du., : · 1900. 

Annales des Mines de Belgique, 1909, t . XIV. cmvre du Mansfeld par L.D. 
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Traitement. - Triage à la main, traitement métallur-
gique par fusion et raffinage. 

Calcul de la valeur du gisement en 1907 par l'auteur. 

Ob= 8 .116 .8QO T Kb = 676.400T v = 12 ans 
t r =0,033. 

111 , I m == 37 T,5 Km== 19.140T lm= 0,996 rm = 0,80 
Pb = 53m .-or,52 Pm= 2079m .-or,80 C = 2732m.-or,93 

Bm == ü53m.-or, 13 Ba = 12.500.000m.-or 

rb == 0,05 a= 0,04 rn = 8,6 
Ais = 107.500.000m. ·or. 

Conclusions 

Principe de la mèthode 

La méthode exposée pour l'évaluation des actions miniè­
res est une méthode de mesure qui fixe la valeur d'une 
action; c 'est comme un mètre que le marchand applique 
sur une pièce d'étoffe pour en connaitre la valeur. 

D'une part, le cours rationnel est la valeur qui, basée 
uniquement sur le mi ne rai en vue, donne a l'acheteur de 
l'action un intérê t bénéficiaire en rapport avec le risque, 
inhérent a la nature du gisement e t une prime d'amortisse­
ment devant lui rendre le prix d'achat au bout de la vie de 
la mine. 

La fixation de ce cours ratio nnel est un moyen de tra­
duire en francs par une commune mesure, la valeur indus­
trielle des différents gisements de façon à rendre. les diver­
ses actions minières comparables, en les réduisant au 
même degré de sécurité. 

D'autre part le cours de spéculation est la valeur basée 
a la fois sur le minerai en vue et sur le minerai espér~ ; il 
est calculé de même, de façon à donner un intérêt bénéfi­
ciaire et à permettre l'amortissement du prix d'achat . 
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· . Emploi de la niéthode 

a) par les petits capitalistes . - Le taux ratio.nnel Cv 
basé sur le minerai en vue seul, est le cours maximum pour 
les petits capitalistes; ils ne peuven t le dépasser sans faire 
de la spéculation. 

b) par les spéculateurs. - Le cours rationnel Cv, basé 
sur · le ·minera~ en vue. seul, est un poteau indicateur de la 
route. 

Le cours de spécula.lion Cv + e , basé sur le minerai en 
vue et sur le minerai espéré, est un p.o teau-limite que les 
spéculateurs ne peuvent dépasser sans faire de la haute 
fantaisie. 

En d'autres termes, le domaine entre les deux poteau~, 
célui du cours rationnel et celui du cours de spéculation, 
est la chasse réservée des spéculateurs. 

c) par les exploitants de mines. -L'application annuelle 
de la méthode devrait servir à corrige r les inventaires et à 
dresser le bilan. 

Peu de sociétés amortissent leur gisement, et l'on en voit 
venant de di.strib~er de gros dividendes, liquider pour 
manque de minerai, à la grande surprise des actionnaires 
qui n'ont. pas été mis à même de juger des réserves. 

Je .suis d'avis ~ue la loi devrait obliger les exploitants 
de mrne à. amortir leur gisement et à publier annuellement 
la somme des réserves de minerai. 

d) pa1: les banques . - La détermination du cours 
rationnel et du cours de spéculation des actions minières 
est de la plu~ haut~ i.mportance pour les banques possédant 
un portefeuille m1mer. Cette détermination devrait être 
faite au moins chaque année et servir à dresser l'' t · . rnven aire 
du portefem~le . Elle.ne peut êt re faite qne par un Ingénieur · 
exper.t, car il e~t évident ~ue la question est toujours rame­
née, malgré le Jeu .des clnffres de la finance, à l'application 
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au choix des facteurs des formules, des connaissances géo­
logiques, minières et métallurgiques. 

Cet Ingénieur-expert doit être indépendant de la Direc­
tion de la banque, de façon à ne pouvoir être influencé par 
aucune considération. 

Degré d'exactitude de la méthode. 

Comme dans toutes les expé1·iences où des instruments 
sont maniés, l'équation pe 1·sonnelle de l'opérateur met sur 
l'application de la méthode son empreinte optimiste ou 
pessimiste, prudente ou nudacieuse, de sorte que le tempé­
rament de l' I ogén ieur-expert a sur les évaluations, consi­
dérées séparément,au tant d' infl nences que ses connaissances 
techniques. Mais, si la méthode est appliquée par le même 
opérateur à différentes mines, elle permet de fixer celles 
qui sont les meilleures pour la même sécurité, c'est-à-dire 
de faire un classement raiso nné. 

Il faut donc conclure que l' ingénieur -conseil d'un éta­
blissement financier peut., pat· 1' app lication judicieuse de 
la méthode, utilement renseigner lP.s meilleurs placements 
et ceux qu' il con vient de conserver en cas de réalisation 
partielle du portefeuille. 
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