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Le Probleme de la Surpopulation

L’EGYPTE EST - ELLE MENACEE

« 1b y @ en ¢e mwoment dans le
monde », a dit Sir Thomas Bar-
low, président de la Mission Conn-
merciale anglaise, dans son -
gistral discours du Shepheard’sy
« un phonoméne (ui n'est pas dos
plus satisfaisants, on le remarque
en Angleterre, en Australie et on
commence i le relever en ligyple :
¢'est la pression irés rapide de la
ville sur la campagne. En Angle-
terre, Londres absorbe une trop
grande partie de l'énergie et de
Pactivité de tout le pays. En Aus-
tralie, cing grandes villes contien-
nent une trop grande proportion
de la population. En Egypte, le
contraste enire les deux grandes
villes métropolitaines d'Alexandric
et le Caire et le reste du pays est
i relever .

Nous dirons plus :" ce contraste
est saisissant. A peine le voyageur
dépasse-i-il les faubourgs d’'Ale-
xandrie ou du Caire gu'il lui sem-
ble entrer dans un nouveau payvs
tant est considérable la différence
qui existe entre nos deux grandes
villes qui présentent un cachet
nettement moderne, el les petits
cenires urbains de I'intérieur, que
I'on a pris 'habifude de désigner
non sans raison du nom de « vil-

lages », Que dire alors des vrais

villages des agglomérations on vi-
vent, dans une indifférence éton-
nante de ce gui se passe ailleurs,
les payans d'Egypte, les fellahins
fqui constituent la plus grosse par-
tie des habitanis du pays, qui en
fait, font vivre crs derniers, et a
qui la Vallée du Nil doit toutes ses
richesses,

On vanie souvent la sobriété -et
la. persévérance du fellah. Clest
un atre dur i la tache, et dont les
besoins sont limités. Evidemment
ce sont li des avaniages considé-
rables, surfout en temps de crise.
Le fellah supporte aisément la ré-

duction de son pouvoeir d'achat
due aux effets d'une dépression
dconomique, 11 sait, lorsqu'il le

fauil se contenter de peu, se « ser-
rer la ceinture ».

Cependant par un éyolution na-
turelle et qui peut méme se préci-
piter, 1o mentalité de nos cultiva-
{eurs peut subir de profondes mo-
difications qui menaceraienf le
pavs de graves dangers,

1In des buts primordiaux de nos
dirigeants est de combaitre l'igno-
rance et « 'analphabétisme », de
développer l'introction, de faire
que celle-ei deviennent obligatoire
et générale, en un mot, de relever
le niveau intellectuel de tous les

habifants de 1'lEgyple, sans excep-
tion,

Mais il est clair que les fils des
cultivateurs a qui on inculgque les
principes de l'hygiene ui fail
presque totalement defaut dans les
habitations de leurs parents, pour
qui d’autre part on mel en lamie-
re les progrés accomplis par
I'homme dans tous les domaines
el qui se refrouvent pourtant chez
eux dans un milien primitif, éloi-
oné de toul centre intellectuel et
de bien-éire matériel, — ces fiils
d’agriculteurs, disons-nous, ou
bhien resteront i la campagne, de-
viendroni trés malhevureux et for-
meront une  classe d hommes
aigris et mal adaptes, ou bien, et
cela parait plus probable, ils fui-
ront leurs villages et les travaux
des champs pour aller grossir la
populdtion des grandes villes,

Sir Thomas Barlow a souligné
ce fait quand il a dit : « Le danger
est gue la ville attire a elle trop
de profits de lactiivité génerale.
L¢ pauvre paysan a la tache la
plus ylure et la récompense la
plus petite. »

Le Caire et Alexandrie ne peu-
vent offrir une occupation a tous
les habitants du pays. Ce n’eést la
cependant pas une raison suffi-
sante pour arréter le flux gran-
dissant de campagnards instruits
vers les villes, Ces derniers aitirés
par la vie urbaine se précipiteront
vers elle comme des papillons vers
la flamme. Ainsi se formera une
armée de chomeurs et de mécon-
tents dont les centres urbains ne
spuraient que faire, el gui pour
rien an monde n'accepleraient de
retourner 4 la campagne. Il ne
faut pas se cacher quune telle
situation deviendrait en peu de
temps fort dangereuse pour le
pays.

C'est justement de ce danger que
Sir Thomas Barlow a wvoulu par-
ler quand il nous a mis en garde
contre la prolétarisation des vil-
les.

Cependant il serait tout a fait
inutile de vouloir metfre en gar-
de confre un tel état de choses
ceux gqui par la force des choses
seront econduit 4 le eréer. I ne
suffit de leur dire que le nombre
de fonctionnaires que le Gouver-
nement peut engager ne dépasse
pas une quantité limité, que
d’ailleurs les bureaux ont déja
plus d’employés qu'il ne leur faut,
que les nouvelles indusiries me
prennent naissance et ne se déve-
loppent que tres lentement, Tou.

ceé raisonnenient ne compte, pas
pour ceux qui considerent la vie
a la campagne intolérahle,

En vérité, il faudra aller beau-
coup plus loin, si l'on ne veut
pas voir ses efforts condamnés &
un échee certaiu. Que faut-il donc
faire, Le preésident de la Mission
Commerciale anglaise nous 1'a dit
en deux mots « Clest pourgual,
il faut souhaiter une wmeilleure
éducation agricole, «e meilleures
routes, afin que le paysan ait l'oc-
casion d'aller a la wville tout en
demeurant heureux d'habiter sus
sa terre, tandis que le développe
ment des industries rurales et 1'ine
fluence heureuse du grand pro-
priétaire et de sa famille vivant
parmi les paysans, développent la
richesse de la vie locale, »

En d’autres termes, il faut ren-
dre les campagnes habitables pour
toute une génération qui aura des
exigences légitimes el gqui voudra
jouir d'un niveau d’existence de
beaucoup supérieure a4 ceux de ses
devanciers,

On dit gue grace i une propa-
gande habilement menée, le Gou-
vernement pourrait dissuader les
habitants des campagnes d'aban-
donner celles-ei, Il leur monire-
rait les avantages d'une vie saine,
de labeur en plein air, loin de I'at-
mospliere viciée des villes et  des
nécessités artificielles que celles-cl
imposent a leurs habitants. Mais
une telle propagande pour réus-
sir doit &tre accompagnée d'une
réorganisation de la vie champeé-
tre.

On ne peut pas dire gque le Gou-
vernement n'eat  jusqu'a preseni
rien fait dans ce sens, Le cri d'a-
larme a déja été lancé par quel-
ques-uns de nos dirigeants clair-
vovants, et une oeuvre louable a
déja été accomplie par nos autori-
1és.

Sir Thomas Barlow l'a reconnu
..« Je suis heureux d'exprimer le
plaisir que m'a donné une visite
4 Guiza et a Gemeiza, Tout effort
de nature a améliorer la condi-
tion du paysan est trois fois
bénie ».

D'autre part, Makram Ebeid pa-
cha n'a pas manqué de souligner

les efforts déployés par le Gou-
vernement pour empécher un af-
flux des campagnards vers les

grandes villes

(Lire la suite en page 10)
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LES PROBLEMES D'ACTUALITE

COURSE A L'OR OU FUITE DEVANT L'OR ?

Bon nombre d'éconcmistes plus ou
moinsg avertis ont, au cours de ces
derniéres années, annoncé l'abandon
de l'étalon-or comme mesure des va-
leurs et comme couverture du papier
monnaie.

Leur prophétie s'appuyait, soit sur
le ratrait universel de l'or de la cir-
culntion sous forme de monnaie, soit
sur limposition plis ou moins géné-
rale du cours forcé, soit sur le fcit
gue la plupart des monnaies avaient
&té dépouillées de leur couverture
métallique or sans que cela les ait
empéchies de conserver une stabilité
satisfaisante grdce & des mesures ap-
propriées (contréle du commerce ex-
térieur et des devises, interdiction de
l'exportation des capitaux, etc.), soit
sur limpossibilité pour la plupart des
pays de se procurer la qucntité d'or
rniécessaire & la reconstitution d'une
Téserve-or proportionnelle & leurs
émissions exagérées de papier mon-
naie, soit parce gue, dans leur es-
prit, les fonctions de l'or comme me-
sure commune des valeurs se confon-
dait avec celle de garantie du papier
monnaie, soit itout simplement sur
leur idéal marxiste qui, voulant frap-
per le régime capiialiste & travers la
monnaie, leur faisait prendre leurs
désirs pour des réglités. M. Blum qui,
dans son ocuvrage intituld « Pour éire
socialiste », prétend que l'on peut im-
punément se passer de l'or, a subi
un retentissant échec pour avoir vou-
lu, par des mesures dictatoriales, {ai-
re rentrer en France l'or que sa poli-
fique avancée avait chassé |

Sl est vrai gu'dc un moment don-
né, notamment wvers 1932, on avait
songé <& un succédané de l'or dans
la crainte que celui-ci, dont la pro-
duction avait considérablement dimi-
nué, ne fit délaut, il n'est pas moins
certain que, depuis, comme on la ver-
ra plus lein, pour les raisons gue nous
exposerons par ailleurs, le chiifre de
la production n'a fait que croiltre et
gque désormais il n'est plus guestion
d'abandonner l‘étalon-or. Bien au
contraire, tant aux Etats-Unis gu'en
Angleterre et méme ailleurs, on s'est
demandé s'il n'était pas opportun de
remetire en circulation les monnaies
d'or étant donné l'énorme guantité de
ce métal que ces Etats ont déja ac-
cumulée et des quantités noen moins
considérables qu'on leur offrait sur le
marché en. raison notamment de la
fuite. devent l'or déterminée par des
théscurisateurs: gui redoutent une
kaisse de la valeur de l'or en raison
de son abondance.

Quant & nous, nous avons ici méme
a plusieurs reprises soutenu l'inconsis-
tance de cette anticipation et exprimé

le regret que le gouvernement égyp-

tien ait suivi une politique aboutis-
sant a l'exportation de la réserve
considérable d'or que les fellahs

avaient constituée et & l'cbandon de
la solide garantie qu'offrait jadis no-
t'e monnaie. Quoi gu'en en pense, il
esi ceridin que cette politique (1) a
porté un coup séricux & l'épargne ca-
chée. Les masses égyptiennes tout
comme celles de VUétranger préferent
convertir leurs billets de bangue en
marchandises plus ou moins utiles
pluidt que les thésquriser comme ils
le faiscient auirefois pour l'or.

Lo probabilité que 1'Etat égyptien
puisse plus tard se procurer de llor &
un prix inférieur auguel il l'a vendu
n'atténue pas ce gue nous considé-
rons comme une erreur regrettable,
car les bénélices de l'opération ont
été déja engloutis et cussi parce gue
la monnaie gu'on lui o donnée en
échange a été considérablement dé-
préciée ce qgui fait que l'opération se
résoudra en délinitive par une perte
séche.

Est-il d'ailleurs probable que le
prix de l'or baisse ? Cela devrait se
produira si, d'une part, les Eials an-
alo-saxons abondonnaient leur politi-
cue de l'or achielle, ce qui serait lo-
agique parce qu'elle est trop cofiteuse,
illogiogue et dongereuse, et si, d'autre
part, le monde continuait d’étre affli-
aé par les eniraves gui paralysent
plusieurs cmnées les échanges inter-
nationcux et le mouvement des capi-
laz.

La situation actuelle ne peut
durer parce gu'elle est éminemment
antiéconomique et propre & accen-
fuer la politigue autarchique des na-
tions moins favorisées par la fortune
que les Etats-Unis et 'Empire Britan-
nigque qui ont pourtant intérét ¢ un
plua juste équilibre. -

Les grands poys producteurs dlor
sont, par ordre d'imporiance : lo.) le
Transvacl qui o produit, en 1936, 356
tonnes d'or sur une producticn mon-
diale de 1088 tonnes ; 20.) la Russie
avec 228 tonnes en 1936 » 8o.) le Ca-
nada avec 115 tonnes ; 40.) les Etats-
Unis avec 115 tonnes également et
50.) l'Australie avec 86 tonnes. Sur
le reste du monde on o extrait 238
tonnes.

pas

La production de 1936 a été la plus
élevée qui ait jumais été enregisirée.
En effet, a la veille de la guerre, la
production mondicle était estimée &
900 tonnes par an : en 1929 elle cvait
baissé & 605 tonnes, tandis gu’a partir
de cette cnnée elle n'a fait que croi-
tre en passant & 644 tonnes en 1930,
695 en 1831, 752 en 1932, 788 en 1933,
948 en 1935 et & 1088 tonnes en 1936.

(1) A en juger par les termes du
discours prononcé par S.E. Makram
Ebeid pacha au banquet qui Tui fut
offert en juin dernier par la presse fi-
nanciére, discours au cours duquel il
a dit textuellement que tout grand ar-
gentier doit par définition eourir
aprés l'or, il ¥y avait lieu de croire
qu'il est contraire A cette politique.

Siége a Alexandriel

BANQUE BELGE ET
INTERNATIONALE

EN EGYPTE
SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE
Autorigée par Décret Royal du 30 Janvier 1828

Capital souscrit. . .

Capital versé . ... .
Réserves au 30 Juin 1937 : LLE. 33578
Siége Soclal au Caire: 45 Rue Kasr- El- NIl
Agence au Mouskyt 18, Rue Bibars, Hamzaoul

10, Rue Stamboul

L.E. 1.000.000
500.000
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Tous les pays producteurs n'ont pas
évidemmenti suivi cetle courbe ascen-
dante. En efiet la produclion des
Etats-Unis s'élevag en 1915 & 152 ton-
nes, elle tomba en 1930 & 68 et re-
monia a 98 en 13935 et & 115 en 1936
De méme la production de l'Ausiralie
zui s'était élevée en 1913 & 79 ton-
nes est tombée & 47 en 1920, & 18 en
1829 pour remonter, & l'instar de celle
des qutres pays, & 28 fonnes en 1935
et en 1936,

D'une manigre relative et absolue
clest la URSS gui a fgit en cetle
maliére le plus de progrés ce qui lui
a permis d'enlever gux Etats-Unis la
2éme place. Sa production qui avait
atleint le chilire de 50 tonnes en 1913,
étalt tombrée a 32 en 1932 pours'éle-
ver progressivement & 181 en 1935 et
a 228 en 1836. Et encore est-on en
droit de penser gue ces derniers chif-

fres sont cmi-dessous de la réalité,
I'Efat soviétigue ayant le monopole
exclusif de lexploitation des gise-

menls et de l'exportation. On ignore
la guantité d'or consacrée & la réser-
ve de gucrre et cu fonds de propa-
gande bolchévigque. On ne connait que

les chilfres révélés par les statisti-
gues d'importation, des pays «ache-
teurs.,

Cette gugmentation singuliére a pu
se réaliser non seulement & la faveur
des prix de l'or maintenus & un ni-
veau élevé par la politique anglo-
sarorne gui a permis d'exploiter des
gisemenis pauvres ou d'une exploi-
tation cofliteuse, mdis aussi & la sui-
te de la découverte de nouveaux gi-
sements ou de nouvegux procédss
techniques et indusiriels, en ce qui
concerne la Russie, grace cu régime
augue! est soumise la main-d'osuvre
sovidéticque, régime gui, en Sibérie spé-
ciclement, se rapproche de celui gui
a permis les constructions cyclopiques
de=s Phearaons.

Des chiffres ci-dessus gue nous
avons empruntés, comme la plupart
de ceux cités plus loin, & la remar-
quable étude parue sous la signetia-
ra de M. Louis de Laumay dans la
revue des Deux Monudes du ier juin
1937, il résulte gue les Eials angle-
sazons produisent les 2/3 de l'or. Ces
mémes LClats et plus excctement les
Etats-Unis et la Grande-Bretagne,
gréce & leur immense puissance fi-
nanciére et économique, absorbent
pratiquement la tolclité de la produc-
tion mondiale fandis que la plupart
des cutres Etals voeient leur réserve or
se réduire & vue d'eeil & cause de
leur balance économigue délicitaire
qui leur interdit de se procurer les
devises nécessaires a l'achat d'or et
& la reconstitution de leurs réserves.
Cet état de choses met en lumiére
l'absurdité des exhortations lancées
par les pays monoplisateurs de lor
a l'adresse des cutres pays et en fa-
veur du libre échange.

Les plus forls acheleurs sont ou
plutdt é&taient les banques d'émis-
sion dent l'ensemble détenait en 1935
environ 19000 ionnes d'or. Ce chifire
ne comprend pas les réserves de
guerre et guires fonds spéciaux créés
pour la conjoncture.

Les Eiats-Unis, a eux seuls, détien-
nent & la Federal Reserve la moitié
de !l'or exisiant dans le monde en de-
hors des mines.

Etats-Unis, comme d'ailleurs
I'Angleterre, procédaient & leurs
achats moyennant l'émission de bil-
lets de banque gue le marché avait
jusgu'a ces temps derniers absorbés
facilement grace & la hausse générale
des prix plus ou moins artificielle,
Mais ¢ un moment denné, par crain-
te d'une inflation excessive et d'une
hausse du coiit de la vie susceptible
de créer des iroubles sociauy et éco-
nomigues, on o ey recours & des em-
prunts, ce gui entraine une thésauri-
sation ou une «siérilisations de lor
pour employer un terme & la mode.
Les Etats-Unis suriout en ont, sem-
ble-t-il, assez de cette politique cussi
coliteuse qu'absurde et gqui permet
au surplus a 'IJR.S.S. de vendre au
prix lort I'or gu'elle exirait, dans les

Les

citées, d= gisements qui sont pour la
plus grande partie et de beaucoup
constitués d'alluvions superficielles et
par conséguent d'un rendement de
becucoup inférieur & celul normal qui
s'éleve & 10 gr. d'er fin par tonne de
roche fraitée, Les deux pays ache-
teurs d'or en ont assez cussi parce
que l'opération devient onéreuse, soit
en raisorp des intéréts qu'ils doivent
verser a leurs bailleurs de fonds, =soit
parce que le prix de lor qui est
maintenu artificiellement a tendemce &
baisser. Cela est tellement vrai que
dans le courant du mois de juin der-
nier les offres d'or étant trop impor-
fcntes et le  gouvernement anglais

s'étant relusé d'acheter le tout, le
prixz. de l'or a immédiaiement baissé.
Cependani aucun des deux pays ne
semble disposé, pour le moment tout
au moins, & laisser 'or se déprécier
soit par crainte d'une hausse du coiit
de la vie comme nous l'avons dii plus
haut, soit — en ce qui concerne 1'An-
aleterre — parce gue cela nuirait aux
Dominions, soit parce que celct dépré-
cizsrgit énormément leur stock d'or,
soit aussi peut-8lre pour des raisons
de politique extérieure; c'est-a-dire
pour empécher certains Etats dont la
politique leur crée ombrage de se
constifuer des réserves de guerre.
Quol gu'il en soit, il est certain qua
les Etots alfligés d'une pléthore dfor
ne se dissimulent pas le danger na-
tional et international politiqus, éco-
nomigque et social de cet wccapome-
ment de plus en plus aceentué. Hien
au’en 1936 les Etats-Unis ont wacheté
plus de 1000 tonnes d'or et la Gran-
de-Bretagne en a achelé non moins
de 480 tonnes, soit pour une valeur
de 28 millions de livres qu'elle a im-
mobilisés & un moment ol elle a be-
soin de [faire appel au crédit public
pour s=2s dépenses de réarmement.

De ces confradiclions qui ne peu-
vent pos se perpétuer résultent l'ine
cquidtude aue manifestent souvent les
marchés financiers et l'incertitude des
transactions et des cours. Diaulant
plus gue ni I'Angleterre ni les Etats-
1Inis ne veulent pas, par une déclara-
tion officielle de leur politicue en ce
qui concerne les prix de l'or, porter
atteinte & lindépendance relative de
leur poliigue monéiaire gu'ils dési-
rent préserver intacte.

Sucecursales :

Siege Social : Au Caire, Rue Emad-El-Dine

A Alexandrie, Rue de Stamboul

Agences et Branches

Mousky (Caire) et Rod el Farag (Caire), Mansourah, Tantah, Méhalla
Kébir, Benha, Mit Ghamr, Chébine El Kom, Zagazig, Fayoum. Béni-Souef.
Maghagha, Béni Mazar, Minia, Béba, El Fachn, Daircut, Mallawi, Assioul.

LA BANQUE MISR FAIT TOUTES OPERATIONS
DE BANQUE
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D'aucuns se demandent cependant
si la hausse générale des prix qui
s'est produite en 1936 ev su début de
1937 ne provient pas de la baisse du
‘prix de l'or résultant de son abondan-
ca sur le marché.

Cette supposition est fondée sur le
fail gue, normalement, une baisse ou
une hausse générale des prix concor-
de avec une fluctuation inverse du
prix de l'or (1).

Les dévaluations du sterling et du
dollar s'étant produites en 1931 pour
le premier et en 1933 pour le second,
c¢'est dilleurs qu'il faut rechercher les
causes de la housse récente des
cours des matiéres premieres (2). Par-
mi ces causes il foaut citer d'abord et
surtout lo course aqux crmements Té-
sultent du danger de guerre, danger
cui, & son tour, détermine la course ¢
l'or et & la constitution de réserves
de loules sortes de matiéres premigres
et de produits memufacturés. La
deuxieme cause, d'une grande poriée
également, c'est la reconsiitution de
let part des. particuliers des stocks
épuisés pendant ces longues cnnées
de moaorgsme, mouvement d'achat ac-
centué par lg méfience du public &
l'égard du papier monnaie, méficnce
jusiifiée por l'histoire monétaire ré-
cente aussi bisn que par linflation
pratiquée par la grande majorité des
Elats pour une raison ou pour une
autre. Iei il s'agit d'embarras de tré-
sorerie, l& d'achats d'or par les ban-
qued d'émission & la requéte des gou-
vernemenis, ailleurs d'une politique
arréiée pour des raisons sociales et
ainsi da suite.

Une cuire raison consiste dans les
charges sociales imposées aux pro-
ducteurs d'oi une hausse des prix
da revient et de vente.

Ce n'est qu'une faible portie de la
hausse gui est due & des agents nor-
macux, c'est-d-dire l'augmentation de
lee demande de produits et la dépré-
ciation de Tor résultant des fortes
disponibilités.

g

Oue peut-on déduire de l'exvoszé ci-
dessus en ce qui regarde l'avenir du
prix de lor ?

Pour révondre & cette guestion dont
l'importance ne scurait &chavver &
caux qul savent llinfluence des prix
de l'or sur le niveau général des
prix et sur le cofit de la vie, i1 fout
identifier las facteurs de hausse et de

baisse. (3)

(1) T.a réfutation de cette these est
donnée par la baisse actuelle des prix
qui a maraué le début de Ta nrésente
et provonmé de fortes sorties d'or des
Etats-Tinis,

(2) Depuis la rédaction de cet arti-
ele, en Juillet, les prix ont une ten-
dance A la baisse.

(3) Nous ne pensons pas qgu'il soit
nécessaire de ravpeler comment les
fluctuations du prix de T'or — en tant
que mesure de valeur — réagissent sur
leg prix sénéraux.

Il suffit de penser au métre, mesu-
re de longueur. Flus le métre est am-
puté, plus la longeur d'unobjet déter-
miné exprimé en meétres, augmente et
vice-versa. De méme, la baisse du prix

A la hausse des prix de l'or =st ap-
pelé & contribuer le fait gque l'exploi-
tclion des gisemenis connus dsvient
d= plus en plus difficile et coni=use
=oit pour des raisons géolgiguzs el
techniques, soit pour des raisons. so-
ciales. Or, pour répondre & la deman-
de sans cesse croissante d'or il faut
maintenir le prix de ce métal & un
nivecu qui soit rémunérateur pour
lindustrie extractive.

Une aulre cause gqul agit et agira
dans le sens de la hausse cest l'ac-
croissement de la demande qui se
produira aussitét que le courant des
échanges internationaux se sera réta-
bli normalement de la part soit de lax
plupart des Eiats européens dont les
réserves d'or sont tombées & un ni-
veau dangereux, soit de la part des
particuliers qui, nous le répéions, re-
doutent l'avenir du papier monnaie
gu'ils convertiraient volontiers en or,
soit enfin de la part de l'industrie de
l'or qui consomme des quantités de
plus en plus importantes de ce mé-
tal. Un cutre facteur agissant dans
le zens de la hausse est le rétablis-
sement éventuel de la circulation de
monnaie d'or, perspective qui est sans
doute éloignée en raison de la confu-
sion gui régne et régnera encore long-
temps sons doute doms le fonctionne-
ment de l'économie mondiale jusqu'a
ce gue le monde se soit adapté o
l'ordre nouveau gque lg guerre et ses
vastes répercussions ont créé tant
deons les vieux pays que dans les
nouveoux.

A ces facteurs poussant & la hausse,
il v ¢ lieu d'opposer ceux ‘agissant
dans le sens contraire. Le premier de
ces facteurs consiste dons l'intérét
quiont les Etats-Unis, méme I|'Angle-
terre, en dépit de l'intérét opposé des
Dominions, & ce que le prix de lor
baisse afin de diminuer la production
et I'offre d’or sur le marché et mettre
un terme & l'afflux excessif d'or dans
leurs coffres. C'est la conscience de
cet intérét majeur qui a, dans ces der-
niers temps, poussé & plusieurs repri-
ses les particuliers gui avaient thé-
seurisé de l'or & s'en déMwrrrasser. 11
ne faut pas cependant cublier gque la
dévréciation de l'or équivaut & une
réévaluation du dollar et & la défla-
tion, ee gui serait en opoosition avec
It nolitioue de Roosevelt gui tend &
Valldagement des dettes agriceles (1).
Meis d'autre part M. Roosevelt ne re-
doute pas les contradictions @ ne s'eaf-
il vos fait élire en 1932 sous le signe
du maintien de la valeur du dollar et
des économies budgétaires ?

de l'or — en tant que mesure univer-
selle des’ wvaleurs — détermine une
hausse des prix et vice-versa, & moins
bien entendu, que d'autres facteurs
(baisse des prix de revient, mévente,
ete.) ne viennent agir dans une sens
contraire.

(1) Quelle sera la réaction de la Loi
Roosevelt en présence de la crise écla-
tée depuis la rédaction de cet article?

Un auire facteur baissier c'est l'a-
vénement d'une entenie politique et
financiere en Europe ce qui détermi-
nerait un arrét de lg course o l'or, un
ralentissement des armements, une
plus grande confiance des masses en
la {inance publique et une diminution
de la demande d'or.

Mais ce retour & la normalité ré-
tablira 1'état de choses. de lavant-
guerre, & savelr des fluctuations pé-
riodigues du prix de llor ef de sa
production; fluctuations généralement
faibles gue la politique monétairs des
Etats empéche de se faire sentir in-
1éaralement sur le niveau général
dea prix.

Suivant ces fluctuations, lindustrie
exiractive de lor intensifiera ou re-
lentira ‘s production comme par le
passé, mais elle se maintiendra assez
active, tout comme la demande d'or,
car celui-ci n'est pas vrés d'étre rem-
nlrcé dans ses fonctions présentes
auwaucun outre métagl ne peut rem-
nlir cussi bien que lui. Ef indépen-
Aremment de lor  Aéaonvrerte toujours
nossible de nouvecux gisements <
les immensas terriloires d'Africue, d'A-
sie et d'Américue non encore prosnec-
tad=, il v ¢ encore becicoun d'or dans
les terrdins connus bour satisfaire la
Aamemnde pendont de longues années
& venir.

Et l'on assistera & des courses &
l'or et & des fuites devant lor sui-
vant que la situation politique et éco-
nomigque sera plus ou moeins favora-

ble.

1

L'article nu'on vient de lire est publié
dans le numéro de I's BEgypte Indus-
trielle » qui parait aujourd’hui méme.

Le Commerce extérieur
de la France

Les importations francaises se
sopt élevées, en novembre 1937, a
3.931.126 000 fr. et les exportations
4 2.381.976.000 fr. La balance en
faveur des importations ressort
ainsi a 1.549.150.000 fr

En novembre 1936, les imnorta-
tions se chiffraient nar 2.699.017.000
fr. e les exnortations par 1 mil-
Fard 710 177 000 fr. soft une balan-
ce de 988 840.000 francs en favenr
des importations.

Pour les 11 premiers mois de
I'année, les importations se totali-
sent. par 37.777.005.000 fv. et les
axporfations par 21.589.735.000 fr. ;
la balanee en faveur des importa-
fions: 16.187.270.000 fr.

Pour la période eorrespondante
de 1936, les imporfations s'éle-
vajen: A 22,875 244.000 fr. et les
exportations a 13.840.719.000 fr. ;
halance en faveur des importations:
8.534.525.000 ir,
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Les Dettes Hypothécaires

LE TEXTE DE LA LOI

Aprés ure longue st vive discus-

sion, la Chambre Egvptienne o ap-
prouvé la Loi sur les Dettes Hypo-
thécaires, dent nous publions plus

loin le texte. Signolons que cetle loi
n'est pas encore entrée en vigueur,
car le Sénat, faule de quorum n'a pu
approuver la loi. En présence des der-
niers événements, il est permis de se

demander si cette loi sera promul-
guéa de sit3L
Dans une série d‘articles, parus

dans celte revue entre le 27 {évrier et
le 22 mai 1937, nous avions exposé
notre point de vue en ce qui concerne
la teneur de la loi, dont on connais-
sait déj& en ce moment l& les gran-
des lignes. Nous n'y reviendrons donc
pas aujourd bui. Mais nous estimons
fort intéressant de reproduire ci-aprés
les commentaires émis sur cette loi
par notre excellent confrére 'le « Jour-
nal des Tribunaux Mixtes ».

Relevons, d'autre part, que dans
cette question si délicate des dettes
hvpothécaires la derniére réalisation
en date est celle, remargquablement
réussie, du Président Stovadinovich
en Yougoslavie, il y a environ six
mois. Le réglement de ceite épineuse
question avait constamment été ajour-
né par les gouvernements précédents.
Le gouvernement Stovadinovich aprés
un an d'études et de consultations
tréa comnlétes a abouti & la loi natu-
rellement en pleine apolication qui «a
déaraé d'une facon inespéré la si-
tuation aaricole et n‘a soulevé en
somme gu'un minimum de récrimina-
tions des autres collectivités intéres-
séeg,

Sirnalons, enfin, que si la loi hypo-
thécaire, & linstar de celle qui vient
d'Atra annranvée en Eavnte, vart du
nrinsine d'una arande réduction des
dettaa, plla différe senziblement de la
Ini Aerrvntionne. en ce sens aqu'en de-
hora d'une diminutinn dea intérats,
c'eet 1o agrnvernement seul gui =sup-
norta I rédaction imeutde au canital,
les ecrémmriars étant indemnisés pour
leurq aacrifices.

COMMENTATRES DU « TOITRNAL
DES TRIBUNAUX MIXTES »

Le nroiel de Ioi sur le réglement
des dettes hvnothéeaires n'a pas
#é sans provoauer guelane émo-
tion dans les milienx judiciaires,
tant au noint de vue de la forme
aqulan paoint de vae dn fond.

Notre devoir de chroniagneors,
soncieny de rendre cominie  des
princinanx  oproblémes an’acitent
les textes léwoislatifs et levr apnli-
cation indiciaire. nons ohlice. pour
atre complets, aprés avoir analvsé
le nroieh de 1oi, 4 indiguer iei les
principales gquestions, demandant

réponse, que l'on s'est posées &
I'oceasion de la nouvelle interven-
tion législative.

Au point de wvue de la forme, le
praticien, habitué & envisager du
premier coup d'oeil les diverses
difficultés d'application d'un tex
a pu se rendre comptle qu'un cer-
inin nombre de dispositions de la
nouvelle loi ne s’expliqueraient
pas d'elles-mémes et que l'orga-
nisme chargé de lenr interpréta-
tion n'aurait pas toujours une ta-
che tres aisée.

On comptait, pour diminuer ce
probléme futur, sur les travaux du
pouvoir législatif proprement dit el
notamment sur les discussions de
la Chambre.

Mais des réponses n'ont été don-
nées qu'a peu de questions, au
cours de cette discussion, le Gou-
vernement avant demandé a la
Chambre de laisser i la Commis-
sion instituée par la loi une pleine
liberté d'interprétation et d'appré-
ciation,

(Vest, en quelque sorte, répon-
dre a la question par la question,
puisque 1'organisme chargé d'in-
terpréter la loi aurait précisément
besoin de recourir aux discussions
des auteurs de la loi pour former
sa convielion,

Il semble gu'en posant ce cer-
cle vieieux, l'on ait songé & doter
la. Commission d'un pouvoir d'ap-
préciation qui  d'ordinaire n'est
pas laissé au juge du pouvoir ju-
diciaire,

Au point de vue du fond méme
du projet, trois questions prinei-
pales ont été agitées.

La premiere congisie a -se
mander si la réduction des dettes
dont est chargée la Commission
instituée par la loi est consiitu-
tionnellement orthodoxe,

L'art. 9 de la Constitution de
1923 qui régit actuellement 1'Eayp-
le proclame en effet I'inviolabilité
de la propriété

« La propriéfé est inviolable.
Nul ne peuat éfre privé de sa pro-
priété que pour cause d'ufilité pu-
blique, dans le cas ef de la ma-
tiere établis par la loi et moyen-
nant wune jusle indewmnité, »

La réduaction que certains créan-
ciers hypolhécaires sont destinés A
subir n'est compensée par aucune
indemnité. Le ministre des Finan-
ces avait bien, ecomme nous le rap-
pelions ,posé le probléeme en  di-
sant qu’'il concernait « 1'équilibre
enire créanciers et débiteurs.,. par
I'assainissement de la situation du
deébiteur sans léser le créancier. »

Mais il parait malaisé de con-
clure gue la nouvelle loi, par I'am-
putation de certaines créances,
n’aura pas pour effet mathémati-
que de léser certains créanciers.

L.e ministre des Finances l'a re-
connu a la séance de la Chambre
du 25 conrant en disant que le ré-
sullat auquel le Gouvernement
avait abouti « a été oblenu grice
a l'extréme conciliation des ban-
(ques «ui, bien qu'a méme de récu-
pérer la totalité de leurs créances,
ont accepté la réduction... »

Cette acceptation, pour vraie
qu'elle soit a 1'égard des créanciers
consulfés, est-elle opposable & ceux
qui ne l'ont pas eté et qui se
voient aujourd’hui imposer une ré-
duction légistative ?

A un aultre point de vue, on s'est
demandé si la création d’une Com-
mission purement administrative
chargée d'appliguer la loi ne con-
trevenait pas &4 la Constitufion
Egyptienne en tant qu'elle a con-
sacré la séparation des pouvoirs,
— et aux Accords de Mentreux en
tant qu'ils ont assuré aux Elran-
gors le fonetionnement des: Tribu-
naux Mixtes dans le cadre de la
compétence précisée dans le nou-
veau Reglement d'Organisation
Judiciaire.

La Constitulion LEgyptlienne,
apres avoir déclaré que tous les
pouvoirs émaneni de la Nation et
soni exercés de la maniére établie
par la Constitution, édicte, en son
article 30, que « le ponvoir judi-
ciaire est exercé par les Tribunaux
des différentes juridictions et de-
e 0,

Plus loin, les articles 124 & 131
organisent et définissent le pouvoir
judiciaire.

Est-ce gque, dans ces conditions,
le pouvoir législatif peut, sans se
henrter aux principes fondamen-
taux de D'organisation juridique
du pays, dessaisir le pouvoeir judi-
ciaire d'une pariie de sa compé-
fence pour la déférer & 1'adminis-
tration elle-méme on 4 une com-
mission mixte ?

La Commission instifuée par la
loi n'a pas seulemeni pour mis-
sion, en effet, de proeéder a la
réduction des créances. Elle esi
également chargée de procéder &
la répartition des sommes entre
les créanciers des différenls or-
dres, privilégiés, hypolhécaires ou
chirographaires,

C'est au cours de itelles distribu-
tions que 1'expérience judiciaire a
démontiré que surgissent les litiges
les plus nombreux el les plus déli-
cals & résoudre.
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Les tribunaux, pour trancher ces
litiges, appliquent les différentes
dispositions du Code Civil, du Co-
de de Procédure Civile et Com-
merciale et des lois spéciales.

La Commission instituée par la
loi, composée de fonetionnaires el
de délégués de banques, a-t-elle la
competence voulue, en fait et en
droit, pour s’occuper de felles con-
testations, les instruire et les ju-
ger 7

Au point de wvue juridictionnel,
rien ne se serait opposé A ce que la
Commission fat chargée de la mis-
sion que désire lui donner le Gou-
vernement, a la seule condition
qu'elle suspendit sa décision défi-
nitive des linstant on un litige
surviendrait, soit sur ['existence;
soit sur la validité, soit sur la
qualité, soit sur le rang des diffé-
rentes creéances en jeu, soit  sur
toutes autres gquestions susceptibles
de naitre au cours d'une procédu-
re de distribution et de reglement.

L'art., 16 du projet de loi ne
prévoit le renvoi devant le Tribu-
nal que des contestations se rap-
portant & l'existence ou a la va-
lidité des créances et encore a la
condition que la Commission, dont
Pappréciation demenre discrétion-
naire, estime qu'une telle contes-
tation doit étre vidée par la voie
judiciaire,

Clest en poussant la logique de
cefte disposition un peu plus loin
que le législateur aurait respecié
la nécessité constitutionnelle de
laisser aux Tribunaux compétents
le soin de trancher tous les litiges
surgis a l'oceasion de la distribu-
tion des sommes ef de la collaca-
fion des créanciers,

Au surplus, se demande-t-on,
quelle Toi de fond la Commission
aura-f-elle a appliquer pour fran-
cher ces litiges ? La loi ne le dit
pas: peut-on laisser a un organis-
me composé de fonctionnaires et
de banquiers le seoin de décider
des principes juridiques qui de-
vront guider ses décisions ?

Pour ce qui est des Accords de
Montreux, on signale que D'art. 3
de la Convention du 15 Octobre
1937, de méme que larticle pre-
mier du Réglement d'Organisation
Judiciaire de la méme date, pro-
clame le maintien dé la Cour d’Ap-
pel Mixte et des Tribunaux Mix-
tes dans le cadre de la juridic-
tion (ui leur est conférée,

Ce maintien est assuré jusqu’au
15 Octobre 1949, la Conveniion et
le Réglement d’Organisation Judi-
ciaire définissant avec précision la
compétence des Tribunaux Mixtes
i I'égard des étrangers.

Et' I'on poursuit : si une loi
peut dessaisir les Tribunaux Mix-
tes d'une partie de leur compéten-
ce pour la déférer a une Commis-
sion administrative, jugeant en
dernier ressort, qu'est-ce qui em-

péeherait une autre loi de défé-
rer aux Juridictions Nationales tel-
le autre partie des litiges reserves
aux Juridictions Mixtes ?

On voit par la combien sont gra-
ves et au point de vue théorique
et au point de vue pratigue les
(questions que pose la nouvelle loi
sur le réglement des deites hypo-
thécaires,

Nous devions 4 nos lectenrs de
nous en faire iei l'écho, en méme
femaps que de la compréhensible
emotion des intéressés,

TEXTE DE LA LOI

« Nous, Farcuk ler, Roi d’Egypte,

Sur la proposition de Notre Ministre
des Finances et l'avis conforme de No-
tre Conseil des Ministres,

DECRETONS.

Le projet de loi dont la teneur suit
sera présenté en MNotre Nom au Par-
lement.

Art. ler

Tout débiteur non commergant dont
les immeubles sont grevés d'une ou
plusieurs inscriptions ou transcriptions
hypothécaires portant sur des terrains
de culture ou sur des terrgins de wul-
ture conjointement avec des immau-
bles wurbains, pourra demander une
réduction de ses dettes hypothécaires
et chirographaires méme non exiji-
bles, dans la mesure ei dans les con-
ditions prévues & la présente loi, si
I'une au moins des inscriplions ocu
transcriptions grevant ses immeubles
ruraux ou l'un d'eux est antérieure cu
31 décembre 1932 et si les difts im-
meubles faisaient, & cette date, partie
de son patrimoine.

Art. 2.

Aucune réduction des dettes ne sera
admise =i la masse des dettes hypo-
thécaires et chirographaires dépasse
les 95% de la valeur vénale actuelle
des immeubles du débiteur ou si elle
est inférieure gux 70% de cette va-
leur, -

N'enireront pas en ligne de cempte,
ni pour le calcul de la masse des
dettes, ni pour l'estimation de la va-
leur des immeubles, les créances ga-
ranties par: un gage ou par une hy-
pothegue portant unigquement sur un
immeuble urbain ou sur un immeuble
rural, pourvu gue dans ce dernier cas
I'hvpothéque soit de premier rang et
postérieure & 1932,

Toutelois, si la Commission l'egiime
utile, elle pourra faire entrer les di-
tes créances et garanties dans le cal-
cul de la masse des dettes et dans
I'estimation des biens du débiteur.
Dans ce cas, les dites créances avec
leurs garaniies seront, conire pgie-
ment, réputées cédées cu Crédit Hy-
pothécaire Agricole d'Egypte qui sere
subrogé dans les droits des dits créan:
ciers:

Art 3.

Au cas ofi la réduction des dettes
serait admise, elle sera opérée de
mcniére & ramener l'ensemble des
dettes & un montant égal aux 70% de
lat valeur des immeubles.

Ari. 4.

Ne seront pas soumises & la réduc-
tion les créances hypothécaires n'ex-
cédant pas les 45% de la wvaleur vé-
nale des immeubles.

La masse des créances sujeftes &
réduction ne pourra en cucun cas Su-
bir une réduction supérieure & 50%,

Art, 5.

La réduction des créances dépas-
sant les 459 sera opérée en divisant
la masse des créances sujettes & ré-
duction en cing tranches égales.

Il sergq attribué :

1. — A la premiére ftranche, un
dividende de 95% ;
2. — A la troisieme tranche, un di-

vidende moyen correspondant & un
pourcentage égal au quotient de la
division des 70% de la valeur vénale
des immeubles, déduction {aite des
créances irréductibles, par la masse
des créances sujettes & réduction ;

3. — A la deuxiéme {iranche, un
dividende qui serct & égale distance
entre le dividende de la premiére
tranche et le dividende moyen ;

4. — A la quatriéme tranche et @
lee cinquidme tranche, des dividendes
aui seront fixés par rapport au divi-
dende moyen de maniére a étre mi-
nerés dans la méme mesure ot la
deuxieme et la premiére tranches ont
ét4 majordées par rapport au dividen-
de moyen.

Art. 6.

Sont irréductibles au méme titre
que les créances hypothécaires ne
dépassant pas les 45%, et sans égard
& leur rappert avec la valeur vénale
des immeubles, les parties irréduck-
bles des crécnces du Crédit Foncier
Egvptien telles qu'elles sont détermi-
nées en base de l'accord annexé au
Décret-loi No. 48 de 1936, les créan-
ces du Crédit Hypothécaire Agricole
d'Eaypte consclidées conformément
cux dispositions du Décret-loi No. 47
de 1938, le prét «A» de la Lend Benk
of Egvpt ainsi ague le prét «K» du
Gouvernement, consclidés en exécu-
tion de l'accord intervenu entre le
Giouvernement et lrt dite Bangue en
dete du 25 mars 1936 et annexé au
Décret-loi No. 48 da 1936.

Art. T

Sont sujettes & réduction, dans les
conditions- prévues aux corticles 2 et
5 et sans égard & leur rapport avec
let valeur vénale des immeubles, les
dettes & amortissement différé  éta-
blies conformément cux dispositions
des conventions iniervéenues entre le
Goeuvernement Egyptien et le Crédit
Foncier Egyptien;, la Lond Bank of
Eavpt et le Crédit Hypothécaire Agri-
ente d'Eavote ainsi cue la créance
«Cw». du Gouvernement établie par la
Convention du-11 mars 1933 ‘et sanc-
{ionnée per la Loi No. 7 de 1933.-
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Art. 8.

Le débiteur pourra renoncer au bé-
nétice de la réduction visée & larti-
cle précédent

Touteiols, cette renonciation ne pro-
fiterd pas cux créanciers suivants.

Art. 8.

Seront sujettes & réduction les
créances garaniies par une caution.

Cette réduction ne lera pas toutefois
obstacle an recours du créancier con-
tre la garant.

Le garant pourra recourir contre le
débiteur pour toutes sommes qu'il au-
T payées au créanciler.

Art. 10,
Les dispositions de la présente loi
font obstocle & l'exercice par le ven-
deur de son droit de résclution.

Ark 11.

La demeande de réduction devra
étre signée par un avocat qui repré-
senitera le reguérant et présentée &
lee Commission prévue & lemticle sui-
vant dans les trois mois de la publi-
cation de la présente loi, sous peine
de forclusion, & moins que lintéres-
sé ne fournisse & la Commission des
justifications du retard reconnues va-
lables.

Elle devra étre accompagnée d'un
état détaillé de tous ses biens avec
leur évaluation et d'un &tat  détaillé
des ‘deftes en capital et intéréts cr-
rétés & la date de la publication de
la. présente loi, avec lés noms et
adresse des créanciers ainsi que de
toites piéces justificatives notamment
les certificats hypothécaires.

Il sere délivré cu requérant un ré-
cépissé attestant la réception de Ia
demande.

Art. 12,

Il est institué au Ministére des Fio
nances une Commission dénommée
« Commission de réglemernt des dettes
hypothécaires ».

Elle sera composée du Minisire des
Finences ou d'un représentant désigné
par lui, Président, d'un Conseiller
Roval, d'un délégué du Ministére des
Finances et d'un délégué de chiacune
des bangues suivantes : Crédit Hypo-
thécaire: Agricole d'Egypte, The Na-
tional Bank of Egypt, Crédit Foncier
Egyptien, The Land Bank of Egypt et
la Bangue Misr, membres.

Les membres de la Commission se-
ront désignés par arrété du Ministre
des Finances.

Les décisions de la¢ Commission se-
ront prises & la majorité des voix. En
cas de partage, la voix du Président
sera prépondérante.

Art, 13

Dans les 15 jours qui suivron! la
dote de la présentation de la requéte
et des documents prévus & V'article 11,
les crécmciers seront sommés de pren-
dre connaissance de la requéte pré-
sentée nar le débiteur et de déposer
danga les 15 iours de lo notification au-
nras de la Commission un état dé-
t7illd de leurs créances, accompagné
de foutas pidces justificatives.

Cealte sommalion se fera, pour les
mrd~naiare nriviléaids, hvpothécaires
1 hAndlinicirog d'un droit d'affection,
en leur domicile &lu, par leitre recom-

mondée avec avis de réception ef,
pour les cutres créanciers, par un
avis publié au « Journal Officiel ».
Cet avis vaudra sommation aux
créanciers privilégiés, hypothécaires
ou pénéliciaires d'un droit d'alfecia-
tion gu cas ol ils n'auraient pas élu
domicile.

Arty 14,

Durcent les 30 jours qui suivront
l'expiration du délai prévu & l'article
précédent, le dossier de l'affaire sera
déposé au bureau de la Commission
au Ministdre des Finances, pour que

les: parties intéressées en prennent
connaissance. Ces derniéres devront
dans le méme délai formuler, par

écrit, leurs observations. La Commis-
siont pourra demander aux parties in-
téressées tous renseignementis ou
piéces utiles.

Art. 15,

La Commission pourra, en tout &iat
de la procédure, déclarer la demande
admissible. Cette décision, aqui sera
vubliée cu « Journal Officiel », avnira
rour effet de suspendre la vente for-
cée des immeubles ainsi que des ré-
coltes non moissonnées saisies et ce,
iusgu'dr lee décision déhlnitive de la
Conmmission.

La Commission pourra de méme, en
tont état de la procédure, rendre une
décision de rejet si elle estime gqu'une

des conditions prévues par la loi fait
délaul.

La Commission rejettera  également
la demande au cas ot le débiteur
communigque des renseignements
inexactes ot ne dépose pas les
piecea requises.

Art. 16.

La Commission procéderas & une
vérification définitive des éléments du
passif du débiteur.

Si l'un des créanciers ou le débi-
teur souléve une contestation se rap-
portont & l'existence ou & la validité
de la créance et que la Commission
décide gu'elle doit étre vidée par
voie judicigire, elle surseocira o sta-
tuer et renverra l'ciigire devant le
Tribunal de lére instance compétent
qiil e conformera ‘aux dispositions
des arlicles 17, 1B et 22 al. ler.

Art. 17.

Le greife du Tribunal saisi devra
soumettre dans les 24 heures de la ré-
ceplion, ou Président de la Chambre
du Tribunal compétent le dossier
transmis par la Commission.

Le Président, sur le vu du dossier,
fixera l'oudience pour le vidé de
toutes les contestations. Les parties en
ceront prévenues par le Greffe parlet-
ire recommandée avec avis de récep-
tion eing jours au moins avant lau-
dience.

[elo/ele/s/e[e[o[oe[cle[s) e/ e/e[[eeele]
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Art. 18.

Aucune autre contestation que celle
articulée par les parties devant la
Commission ne pourra élre soulevée
par devant le tribunal. Toutefois, de
nouveaux moyens a l'appui des con-
iestations pourront étre développés
par les intéressés.

le Tribunal statuera d'urgence, son
jugement ne pourra éire attagqué par
cucune voie de recours ordinaire ou
ex|raordingire,

Art. 19.

Au cas o( la Commission n'aurait
pas les éléments nécessaires pour sta-
tuer sur la valeur des immeubles, elle
pourrc nommer un expert pour l'éva-
luation.

La décision fixera la mission de
I'expert, le montant de la provision &

lui verser et le délai dans lequel
I'expertise doit éire faite.
Elle sera communiguée par letire

recommandée avec avis de réception
& lexpert, ogu débiteur requérant et
aux créanciers.

Art. 20.

Le dépét du rapport de l'expert se-
ra notifié cu débiteur, cu tiers-dé-
tenteur et au créancier par lettre re-
commandée.

Tout intéressé pourra dons un délai
de 15 jours de la date de la notifica-
tion présenter par écrit ses observa-
tions sur le rapport de l'expert ou dé-
poeser un ropport de conire-expertise.

Il appcrtiendra a la Commission
d'évaluer délinitivement les biens.

Art. 21.

Lorsque l'alicire se trouvera en état,
laa Commission statuerg définitivement
sur la demande de réduction.

Elle fixera, conformément cux ar-
ticles 2 & 8 de la présente loi, les
sommes revenant! aux créanciers.

Les créanciers bénéficiant d'un pri-
vilége, d'une hypothéque ou 'd'une
affectation hypothécaire seront collo-
qués suivant leur rang.

Les créanciers chirographaires
ront colloqués cu marg le franc.

Les décisions de la Commission se-
ront publides au « Journal Officiel ».
Elles ne pourront éire attaquées de-
vant aucune juridiction.

Art. 22.

La parfie gui cura succombé sur
les contestations prévues & l'art. 16
sera nondamnée, oulre les frais, au
paiement des intéréts de la créance
contestée qui ont couru pendant le
litige.

Lorsgu'un créancier o été condamné
aux dépens et éventuellement aux in-
téréts, dans les dites contestations et
qgu'il a été collogué utilement, les
frais et intéréls mis & sa charge se-
ront prélevés sur le montant de s«
collocation,

Be~

Art. 23,

Les créanciers, le débiteur et le
tiers-détenteur seront informés par let-
tre recommandée avec avis de récep-
tion de la décision de la Commission.

Dans les cing jours de la date de la
réception de la dite letire, tout inté-

ressé pourra former opposition devant
i Commission conire la décision pour
erreur maiérielle dans l'état de collo-
cation.

Art. 24,

Les créanciers dont le ftiltre de
créonce est antérieur & la date de la
publication de la présente loi, qu'ils
figurent ocu non sur l'état de colloca-
tion, ne pourrait plus exercer aucune

action du chef de ces créances.
Art. 25.
Les créances réduites seront répu-

tées cédées au prolit du Crédit Hy-
pothécaire Agricole dEgypte & par-
tir de la publication de la présente
loi pour le montant intégral avant la
réduction, avec les clauses originel-
les.

Le Crédit Hypothécaire Agricole d'E-
gypte sera subregé dans les droits
des crégnciers.

En aucun cas le toux d'intérét con-
ventionnel au profit du Crédit Hypo-
thécaire Agricole d'Egypte sera su-
brogé dans les dreits des créanciers.

En cucun cas le taux d'intérét con-
ventionnel au profit du Crédit Hypo-
thécaire Agricole d'Egypte ne pourra
porter ni sur la créance réduite ni dé-
passer les 6% l'an.

Art. 26.

Les cessions et subrogations visées
a llarticle pécédent seront opposables
aux fiers sans bescin d'aucune for-
malité

Dans le délai de dix mois de la dé-
cision de la Commission, le (Crédit
Hypothécaire Agricole d'Egypite fera
onnoter les cessions et subrogations
en marge de toute inscription ou
irenscription prise ou faite & l'encon-
ire du débiteur cédé.

Ces annotations seront foites sans
fraiz sur simple demamde présentée
au Greffs des Hypothégques par le
Crédit Hypothécaire Agricole d'Egyp-
te.

Art. 27.

Il est créé por la présente loi, au
profit du Crédit Hypothécaire Agrico-
le d'Egypte, un hypothéque sur les
immeubles apurés, pour la garantie
des créances chirographaires & lui
cédées. Cette hypothéque sera con-
servée par une inscription qui devra
etre prise dans le délai prévu & l'ar-
ticle précédeni. Cetle inscription pren-
dra rang & la date de la publication
au « Journal Officiel » de la décision
de la Commission.

Art, 28.

Pour les créances & amortissement
différé du Crédit Foncier Egyptien et
du. Crédit Hypothécaire Agricole d'E-
gypte et les créances «E: de la Land
Bank liées @ un prét «A» les sommes
revenant & des bangues de ce chef
subiront sur le montent de la collo-
cation une réduction supplémentaire
da 257 en ce qui concerne le Crédit
Foncier Egyptien et de 15% pour la
Land Bank of Egypt.

Art, 29,

Les sommes revenant aux c¢réanciers
colloqués seront payées au gré du
Crédit Hypothécaire Agricole d'Egyp-
te soit en numéraire, soit en obliga-
iions émises par lui avec la garan-
tis du Gouvernement Egyptien et pri-
ses & leur valeur nominale.

Art, 30.

Est prorogé jusgu’au 31 janvier 1938
le délai prévu & l'ert. 1 de la Lei No.
15 de 1937 portant suspension des
adjudications sur exécution forcée de
certaines terres de culture ainsi gque
des batiments et terres de construc-
tion s'y rattachant.

Art. 31
Nos Ministres des Finances et de la
Justice sont chargés, chacun en ce
i le concerne, de l'exéculion de la
présente lol qui enifrera en vigueur &
partir de sa publication cu « Journal
Oficiel ».

[Ceeseleeo0 ol seeoee[¢ el eee]e
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ACTUALITES ECONOMIQUES

L’évolution des affaires aux FEtats-Unis. - La circulation

fiduciaire

L’évolution des affaires
aux Etats-Unis

A la suite de la conierence qu'il
vient de tenir avec des personnalités
industrieltes, le president Hoosevelt a
deciaré que ces personnalités ne con-
siaerent pas les dernieres eéemana-
tions de la législation du New Deal
— le «bill» toucnant les salaires et
heures de travail et les projets de loi

agricoles — comme elant de nagture
a accentuer la depression économi-
que.

M. Roosevelt a indiqué que les
ditticultés qu'éprouvent les Compa-
gnies de services publics pour se
procurer les capilaux supplémentaires
dont elles ont besoin proviennent sur-
tout de craintes entretenues par cette
minorité d'indusiriels gui, aprés s'étre
rendus coupables de pratiques finan-
ciérss abusives, voudraient faire croi-
re au public que le Gouvernement

s'en prend indistinctement & toutes
les entreprises de services publics,
landis que les critiques ne visent

gu'une petite minorité.

L&y chel de I'Etat américain a ajou-
t&6 que les deux personnalités avec-
lesquelles il s'est entretenu s'étaient
déclarées d'accord avec la théorie de
«prudente évaluations des capitaux
investis dans les entreprises, telle
qgu'elle fut exposée par M. Brandeis
dans, 'affaire de la Compagnie South-
western Bell. Le président a expliqué
que celte évaluation comportait le
montant des capilaux eifectivement
investis dans l'enireprise, diminué des
postes que llenquéter avait pu faire
apparaitre comme non justifiés ou
inuliles ef ‘qui n'étaient qu'une consé-
quence de facteurs d'inflation sans
correspondre & des travaux de mise
en valeur effective de l'aliaire.

Ces déclarations ont été accueillies
avec une certaine réserve dans les
milieux d'affaires de New-York, On ti-
re cependant la conclusion que M.
Roosevelt a lintention de poursuivre
sans {aiblir I'application de ses pro-
iels concernant les salaires et heures
de travail,

Diculre part, les dirigeants de lin-
dustri=a des services publics ont qua-
lifié leur entretien avec le président
de «irds encourageants. Ils ont donné
& entendre gu'un accord éiait inter-
venu sur les principes généraux de la
théorie des investissemenis prudents
et de l'évaluction des aclifs.

Ajoutons gue malgré les désirs du
président Roosevelt de  woir s’apai-
ser les dissensions enfre les deux
arandes oraanisations ouvridres, les
némocintions engagées entre 1'Ame-
vicom. Federation of Labor et le Co-
mité pour l'organisation de la main-

€n

d'eeuvre indusirielle paraissent avoir
été gjournées «sine dies.

Par ailleurs, avant de se séparer, le
Sénat a voté par 66 voix conire 4 un
texte sur les constructions de maisons
d’habitation qui diliére légérement du
projet voté par la Chambre des Re-
présentants. La conférence mixie va
s elforcer de ¢oordonner les deux tex-
tes avant de soumettre le bill & la
prochaine session.

La circulation fiduciaire
en Angleterre

Une des caractéristiques de la pé-
ricde actuelle d'incertitude monétaire
et de conirdles officiels, est que les
systémes fiduciaires ne répondent
plus directement aux besocins réels de
billetzs. En d'autres mots, laction offi-
cielle tend encore & retarder la dila-
lalion mcnétaire qui résulie, en puis-
sancea tout au moins, des diverses dé-
valuations.

Nous avons déja analysé la politi-
que britannique qui o« consisté & ré-
zorber, par l'émission de Bons du Tré-
sor, les billets émis au cours de la
dévaluation et, par suite, les impor-
iafions de capitaux étrangers et les
réceptions d'or. Ces Bons furent, &
certaine moments, consolidés en Fonds
d'’Etat & long terme et une large con-
version eut lieu pour consolider en-
suite la Dette nationale.

Mgalaré ces soins, le systdéme fidu-
ciagire brifannique tend & se dilcter
araduellement et la  preuve en est
fournie & chaque fin d'année, alors
que la pointe de linflation fidu aire
est plus élevée d'année en anide.
Précisément maintenant, on informe
de Londres que, malgré le recul de
U'octivité économique, la circulation-
billets va atteindre un nouveau re-
cord en jonvier par suite de I'inci-
dence des fétes. Un seul chiffre &
considérer : depuis le point saison-
nier de novembre, la circulation en
Angleterre a augmentéd de 21 mil-
lions 600 mille livres sterling,

I est évident que les moyens fidu-
ciagires de paiements s'accroissent sans
cesse, alors aue ce développement ne
produit pas son effet naturel sur les
vrix de base. Ceci s'explique par le
fait cque les trésoreries me manguent
pas une occasion de puiser dans le
marché monétaire el ague l'expansion
économigue, qui devrait normalement
rasulter de lo dilatation fiduciaire, est
retardée par les opérations des tré-
soreries. Maisg, & la longue, le refou-
lement des capilcux par les trésors
rasnectifs agit en retour sur les cir-
aulations, de sorte qu'd la longue, la
politique budgéiaire des Etats esi pro-

Angleterre.

duite d'inflation nionétaire indirecie.

La dilatation fiduciaire britannigue
est d'autant plus remdarguable ceile
année gu'il s'est produit depuis le dé-
but d'octobre un retrait tres importart
de fonds frangais de Londres et dont
I'action de retrail aqurait dii® foire ren-
trer les billets & la Banque d Angle-
terre.

LE PROBLEME DE
LA SURPOPULATION

(Suite de Ia page 3)

« Depuis quelque temps, nos de-
partetuents, s'ingenent & rendre
la vie au village plus atlrayante,
pour amener le peuple a y vivre
au lieu d'encombrer les villes. Un
seul exemple de ce que nous fai-
sons dans ce domaine doit suifire:
nous nous sominegs atteles a la La-
cue de developper les terres incul-
tes du Nord. iNous accordons des
tactlites aux diplomes de la Fa-
culte d'Agriculture pour faire
l'acquisition de ces  lerres atin
qu s les développent d'une ma-
niere rationnelle, Cela les empé-
chera de demeurer au Cawre a la
rechierche d'emplois gouvernemen-
taux. Nous sonunes en train d'es-
sayer de rendre plus amene la
vie dans les villages, en amelio-
rant les routes et les construc-
lions, en comblant les marais «
el tournissant au villageois de
I'eau potable el une medleure hy-
giene, Nous faisons quelgque chose
bDien gue nous nous rendions par-
laltetient compte gu'il reste enco-
re beaucoup a faire. »

Qi 1l reste encore beaucoup,
enormement a faire. Mais les ef-
forts les plus acharnés valent i
peine d’étre fails, car il y va de
L'avenir méme de 'ligypte. 1l ne
faul pas que dans les annees i ve-
nir on puisse reprocher & ceux qui
tiennent aujourd'hui en mains les
destinées du pays qu'en ne faisant
pas preuve de prévoyance ils
alent compromis le bien-éire du
peuple égyptien,

L'é¢migration vers les villes se-
rait compréhensible quoique tou-
jours dangereuse, dans le cas ol ly
ampagne ne poavait plus nour-
rir une population croissante,

Cela est loin d'étre le cas pour
I'Egypte. Son sol prodigieusement
fertile peut encore assurer facile-
ment la substance d'une popula-
tion paysanne blen plus importan
te que celle qui existe anjourd'hui.

Edgar Anzarut,
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REVUE DE LA PRESSE ARABE

Les Exportations
Egyptiennes en ltalie

Du rapport du Consul dJdEgypte &
Trieste. nous extrayons les informa-
tions suivantes publiées par le
« Mokattam » :

Le Consul d’Egypte & Trieste dé-
clare’ que les représentants du gou-
vernement Italien lui ont fait remar-
quer, dprés avoir passé en revue la
balonce commerciale entre les deux
pays au cours de ces derniéres an-
nées, que les mesures adoptées en
Italie contre les importations égyptien-
nes ne sont nullement des mesures
d’exception. Elles ne sont destinées
unigquement qu’'a contrebalemcer les
mesures équivalentes adopiées par
I'ensemble des cutres pays. Notre
Consul a répondu en disant qu'qu-
cune mesure pareille n'existe en
Egypte contre les marchandises ita-
liennes. Il s'eniretint ensuite avec les
autorités italiennes des principaux ar-
ticles que I'Egypte vend & l'Ttalie et
notomment des articles suivants :

LE COTON

En ce cqui concerne le coton, on
constata gue le total des importations
Italiennes de ce produit n'ont cessé
de décroiire pendant ces derniéres
années. Aprés avoir été de 1.902.201
guintaux en 1932, celles-ci sont tom-
bées & 1.009.945 quintaux en 1936.
Mais cetts diminution n'a pourtant pas
atteint le coton égyplien. Sa propor-
tion n'a cessé de s'accroitre depuis
1932. Aprés une chute momentanée
par suite des sanctions économiques
en 1936, ceite proportion est montée
a 19,19 contre 12,1% en 1932.

Les aqutiorités égyptiennes prévoient
méme que celte proportion atteindra
24%% & la fin de cette cmnée.

LES CEUFS

Jusgu'en 1932, I'ltalie était un des
meilleurs débouchés pour les oeufs
€gyptiens. Mais limposition d'une
texe supplémentaire sur ce produit et
la difficulté de se procurer des per-
mis d'importation ont beaucoup nuit
caux oeufs de provenance égyptienne.
D'autre part, les accords bilatéraux
canclus par I'lialie avee la Yougosla-
vie et la Pologne, ont fermé défini-

tivement le marché italien aux expor-
tations d'oeufs égyptiens.

#ES OIGNONS

L'ltalie est elle-méme producirice
d'oignons. Cependant elle importait
de grandes quantités de ce produit
en transit, Mais par suite des mesu-

res du conitréle des chonges, ce mou-
vement de transit s'est réduit a des
chiffres insignifiants.

De 418.632 quintoux en 1935, il a«
été ramené & 200451 guintaux en 1936
et & 82.802 quintaux pendant les huit
premiers mois de 1937.

LES CIGARETTES

Bien que la fabrication et la vente
des cigarettes soit en Iltalie un mono-
pole: de 1'Etat, il existe cependant un
mouvement dimportation assez im-
portant de cigareites étrangeres. Clest
U'Etat lui-méme qui importe ces ciga-
rettes et les met en vente. Leur prix
est cugmenté du montant de la ban-
derole:

Cn remargue, par ailleurs, gue plu-
sleurs quglités d'importation étran-
gére ze vendent en Italie sous lea dé-
nomination de cigareites égypliennes
tout en n'ayant d'égyptien que le
nom.

Notre Consul demanda au Gouver-

nement Italien de metire fin & de
telles contrefactions. Il lui conseilla
d'acheter lui-méme les cigarettes

égyptiennes pour les vendre ensuite
sur le marché, lLes autorités italien-
nes promirent d'excaminer Ila ques-
tion.

Le Fellah et les Impots

Le fellah est accablé d'impéis et de
dettes dit le « Balagh » organe de
V'opposition :

Lorsque les cours du coton sous le
Cabinet actuel, ont baissé, comme ce
fut le cas d'ailleurs de tous les pro-
duits cgricoles, le fellah s'est trouvé
dans une situation trés difficile, im-
puissant & régler la moindre partie
de ses dettes. La premiére chose &
faire aurait due élre d'atténuer la
grosse perte subie par ce dernier en
essayant de diminuer le plus possible
ses charges.

Tout le monde sait que le fellah
travaille durement toute l'année sans
éire & méme de couvrir ensuite: les
fraie de la culture. Le Gouvernement
devrait élever les prix des récoltes et
facilitr  au fellah le paiement de ses
deties.

l.es nouveaux impéts constitueront
une charge pour le felldh. On nous
dit méme que des ordres séveres ont
été donnés pour recueillir les arriérés
et pour saisir le colon et les céréales
ot les vendre & vil prix sur le marché
afin de couyrir les impéts du Gouver-

nement et les fonds dus & la Ban-
que du Crédit Agricole. Le Gouver-
nement qurail pu venir en aide au
tellah et convertir ses arriérés en
versements & long terme.

Si l'insistance du Gouvernement est
telle, il faut convenir qu'il o tort puis-
qu'il {ait beauceup de mal & ce mal-
heureux fellah déj& accablé de det-
tes.

Les Relations
Commerciales
Anglo-Egyptiennes

Le discours de Sir Thomas Barlow
constitue un avertissement & l'a-
dresse de I'Egypte qui doit cher-
cher & augmenter ses achats en An-
gleterre. Autrement, ce pays sera
obligé de réduire les siens en
Egypte. Cela n'est de Iintérét de
personne, car I|'‘Angleterre est le
principal consommateur de coton
égyptien dit I'« Ahram » dans un
article o1 on lit :

Le discours de Sir Thomas Barlow,
chef de la Mission Economique Bri-
tannique, donne l'impression que la
Grande-Bretagne se verra obligée de
réduire des achats de produits égyp-
tiens, =i, de son cété 1'Egypte n'aug-
mente pas ses achals de marchandi-
ses britannigues.

Aprés cet exposé, il importe de te-
nir compte des doléances britanni-
gues et de leur maniére de voir. Diau-
tant plus, gque la guerre sino-japonai-
s¢ enfrainera pour la Grande-Breta-
gne le perte de millions de livres in-
vestis dans les usines et dans les
Maisons de Commerce en Chine. Car,
il n'y a pas de doute pour affirmer
gu'un des mobiles pour lesquels la Ja-
ron entend conguérir la Chine ne soit
pas celui de mettre la main sur les
marchés. 4

Cette guestion est particulidrement
délicate. Elle se ratiache de prés &
'avenir économigue du pays, et il
importe de l'excminer profondément.

VALEUR DE LA RECOLTE

i1 ler septemhbre an 22 décembit

COTON
1937 1936
Duantité Cts. 5,000,492 5.703.316
Valear L.I5 12,080,725 15,683,935

Prix moyen. Tal. 10.88 13.74
Diminution en 1937 L.E. 3,603,210

GRAINES DE COTON
Ouantité Ard 2,269,006 2,477.636
Valeur L.IE. 1,191.052 1,790,735
Prix Moyen P.T. 52.5 2.8
Dimivation en 1937, L.E. 599,683

Diminution fotale L.E. 4£202.893
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LES ASSEMBLEES GENERALES

S.A. DES CHEMINS DE FER
DE LA BASSE-EGYPTE

Le 28 décembre 1937, les actionnai-
res de cette Société se sont réunis en
Assemblée Générale Ordinaire sous
la présidence de S.E. Hafez Hassan
pachea, président du Conseil d'Admi-
nistration. 2.707 actions privilégiées et
270 actions de jcuissance sont presen-
tes ou représentées. MM. P. Nimal el
1. Henseval sont nommés scrutateurs,
M. Wybaut faisant fonction de secré-
taire de 1'Assemblée.

Lecture est donnée du Rapport du
Conseil ainsi que de ceux du college
des Commissaires et des Censeurs.

Lea discussion est ensuite ouverte.
Des detionnaires demandent guelques
explications sur la composilion du
portefeuille, explications gui leur sont
données caussitdt

Il est ensuite donné les grandes li-
gnes de l'accord relatif & l'exploita-
tion des outobus en commun entre la
Société et un groupe d'exploitanis.
Une Société Anonyme Egyptienne sera
constituée & cet effet, cu capital de
12.000 livres. La S.A. des Chemins de
fer de la Basse-Egyple aura le 51%
de ce capital. L'exploitation sera com-
mencée en janvier 1938.

Un actionnaire demandant quels
avantages la Société refirerait-elle de
ceite combinaison, il lui est répondu
qu'on pourra dugmenter le tarif des
chemins de fer qui se trouve au-des-
sous du niveau auforisé. Ce tarif sera
toutefois maintenu & 20% au-dessous
des prix pratiqués par les cutobus.

Quant & la concurrence des taxis,
la Société y remédiera en grande par-
tie par le rétablissement du service
d'agents de surveillance qu'elle ré-
tribuera elle-mé&me.

Les comptes sont approuvés & l'una-
nimité, ainsi que les rapports et l'ac-
cord sur les cutobus,

A lissue de I'Assemblée des action-
ndires, se réunil une Assemblée
d'obligataires qui ratifia  également
l'acord sur les autobus.

Nous publions ci-aprés quelques
extraits du Rapport du Conseil d'Ad-
ministration :

Messieurs,

Nous avons 'honneur de vous pré-
senter noire rapport sur l'exercice
1936-1937.

Chemins de fer

Les recettes, qui correspondent & un
parcours de 1,030.305 frains-kilométres,
so gont élevées & LE. 70.848.245 con-
tre LE. B4.767,278 pour l'année socia-
le précédente.

Cette amélioration résulte pour la
plus arande partie de l'accroissement
sensible du frafic voyageurs, dd &
l'augmentation de la fréquence des

trains et & l'application d'importantes
reductions da tariis, mesures prises en
vue de remédier & la situation déla-
vorable gque nous vous avons expo-
sée dans notre rapport & ["Assemblée
générale du 29 décembre 1936.

Voici comment se comparent les re-

cettes et les  différenls Iransports
qu'elles représentent :
Recettes : 1936/37 1935/36
LB, L.E.
Voyageurs ..., 40.068,616 35.182.760
Marchandises 30,780,629 29.584,518
Transports :
Vovageurs = 3.346.990 2.363.655
Marchandises :
(tétes) (tétes)
Bestioux o 63.135 56.069
(sacs) (sccs)
Coton 114.491 127.472
(tonnes) (tonnes)
Riz 53.329 44 872
Céréales, ete. ...... 11.611 10.487
Poissons et co-
mestibles i 7.634 8.077
Matériaux de
construction, bois
(=3 ot S S R ety 37.142 36.421
Combustibles 9.296 8.951
Divers .,y .e-as 45.951 43.527
L'amélioration des recettes o mal-
heureusement é&té neutralisée par

l'augmentation des dépenses qui sont
passées de LE. 57841721 & LE.
53.895,610 par suile du nombre plus
élevé de trains-kilomeétres parcourus,
de la hausse du prix du combustible
et de l'entretien plus important des
installations et dia matériel Tou-
lant.
Autobus

Le nombra de voyageurs transportés
s'est élevé & 461.239 correspondant
& un parcours de 603669 km.-voitu-
res.

Les dépenses occasionnées par ces
services ont encore été supérieures de
plus de 20 p.c. au montant des recet-
tes agu'ils ont produites.

Les résultats globaux se

chitfrent

par un bénélice de LE. 5.553,338 qui.
augmenté du solde de L.E. 529,818 du
compte I[ntéréts, commissions et di-
vers, a permis de couvrir la charge
des obligations & intérét fixe et de
porter une somme de LE. 1.151,398 en
déduction du colit des auiobus et des
installations afiérentes & ce service ;
le léger reliquat de L.E. 62,508 o été
porié au compte Provision pour amor-
tissement des obligafions.

Depuis la fin de l'exercice, les re-
ceties accusent un {léchissement as-
sez margué dii ou ralentissement du
trafic des marchandises — conséquen-
ce de la mévente du coton et du riz
— et & la concurrence de taxis trans-
portant des voyageurs en surnombre.

Aprés de longues négociations
ayant pour but de mettre fin & la con-
currence néfaste dont nous vous
avens entretenus 1'année derniére, un
accord est intervenu récemment entre
notre Société et les exploitants des
services d'auiocbus circulant notcum-
ment sur les routes paralléles & nos
lignes principales de Mansourah-Ma-
tarieh et Mansourach-Damiette.

Aux termes de cet accord, les deux
parties ont convenu de s'associer en
vue d'obtenir du Geouvernement égyp-
tien égyptien la concession de servi-
ces d'autobus dans la zone desservie
oar nos lignes de chemin de fer et de
créer une société anonyme gui pren-
dra la suite, en les fusionnant, de
leurs enireprises respectives de trans-
port par autobus ; en attendant, elles
exploiteront leurs services d'autobus
en compie commurmn.

Cette entente a déja permis de
prendre certaines mesures de coordi-
nation de services.

Ainsi que le prévoit l'ordre du jour,
yous serez appelés a vous prononcer
sur l'arrangement dont il s'agit, qui
sera soumis également & l'approba-
tion de 1'Assemblée générale des obli-
gataires & tenir & llissue de la présen-
te réunion.

THE LAND BANK OF EGYPT

SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE
fondée par Décret Khédivial du 10 Janvier 1905

Siége Social & Alexandrie

Capital : L.E.

1.000.000 — Réserves et Provisions :

L.E: B806:000

Préts sur Hypothéques & long ou & court terme. — Acquisition des

créances hypothécaires. —

Acceptation de capitaux en dépdl avec

ou sans intéréts.

(=
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Chronique de la Bourse des Valeurs

Le 31 déc. 1937.

La derniére’ semaine de l'année qui
se termine aujourd’hui n'a apporté au-
cune amélicration dons la situation
politique internationale. En Espagne,
on enregisire une nouvelle «ctiviié
dans: les hostilités. En Chine, le con-
flit se développe de wplus en plus,
avec ses muliiples incidents.

En Europe Centrale, la brusque mo-
dification de la situation peolitique en
RBoumanie a provogué un profond
étonnement. Les conséquences de la
politique raciste instaurée par le nou-
veau Ministére ne manguercnt pas
d'étre profondes.

Et dans ce chaos de la politique
internationale, la situation économi-
cue n'c pas subi de changement, Elle
n'est pas meilleure, mais elle n'est
pas plus mauvaise non plus. Les mar-
chés font toujours preuve d'un senti-
ment d'expectative, mais sur lequel
toutefois, est venu se greffer une sor-
ta de lassitude, due probablement aux
fétes de la Nogl et & celles du nou-
vel an

Les prix des matiéres premiéres
n'ont pas enregistré de différences, et
les fluctuations des cours du coion
donnent liew & de minimes change-
ments, dans un sens ou dans l'autre.

Fn Egypie, par conire, nous venons
d'assister & des événements d'une ex-
ceptionnelle imporiance. Aprés deux
mois dune crise latente, qui ne ces-
sait de s'amplifier, un dénouement
gssez imprévu s'est réalisé. Ne pou-
veont arriver ¢ un accord, le Cabinet
Nahas pacha fut révoqué et SE.
Mobamed Meohmoud poacha fut chargé
de former le nouvecu Ministére. Ce
dernier comprend, enire cuires, S.E.
Ismail Sedky pacha, comme ministre
d'Etat, chargé des Finances.

Notre réle de chroniqueur fincancier
nous interdit toul commentaire d'ordre
politigue. Mais nous tenons & relever

deux points essentiels.

C'est tout d'abord l'intérét des dé-
clarations faites par le Premier mi-
nistre au sujet de'la collaration avec
les étrangers et des assurances qui
sont données & ces derniers. Ensuite,
on a accueilli avec satisfaction la dé-
cision de S.E. Sedky pacha de se
charger des Finances, car l'on sait
que l'encien Président du Conseil est
un finencier émérite qui a fait

SEs

preuves & maintes occasions.
Le marché des valeurs qui n'avait
pas mangqué d'étre  défavorablement

influencé par la crise politique, «
accueilll aved soulagement le dénoue-
ment de la situation. Si dans 1'ensem-
ble les cours de ce vendredi raste
cfu-dessous des nivecux de vendredi
passé, il faut relever que la derniére
séance de la semaine sous revue fut
plus ferme et que les cours rega-
gneérent une partie du terrain perdu.

*
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NOUVEL AN

A loccasion du nouvel an, la « Re-
vue dEgypte Economique et Finan-
ciére » exprime « tous ses lecteurs
ces meilleurs voeux pour une heu-
reuse et prospére année.
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FONDS D'ETAT

Les Fonds d'Etat eégyptiens qui
avaient été fortement cffectés par la
crise polilique du pays, ont bénélicié
vendredi d'une forte reprise & la sui-
to du dénouement de la situnation. Lo
cloture des cours s'est faite avec de
légeres différences. L'Unifiée termine
a Lst. 162 1/16 coitre 102 5/18, alors
gque lee  Privilégiée termine & Lst
94 1/4 contre 94 1/2.

EANCAIRES

Le redressement de vendredi a per-
mis dﬁ regagner une bonne partie du
. L'action
T.w.'t:onc:l Bank est recherchée & Lst.
38 1/4. L'action Crédit Foncler perd
quelaues points & frs. 869 contre 872.
Lat dixiéme est plus faible & frs. 1730
contre 1775. Par conire, les obligations
a lois se maintiennent fermes. L'émis-
sion 1903 cléture & frs. 328 1/2 con-
tre 325 3/4, alors gue l'émission 1903
fermine & frs. 305, inchangée.

Let Bangue d'Athénes a de nouveau
fléchi et cloture o frs. 12 1/2 contre
12 3/4.

Les Land Bank, se maintiennent fer-
mes. L'action gagne une petite frae-
tion & Lst. 4 55/64, La part avance &
Lst. 45 1/2 contre 49. On signale
au'un groupe d'actionnaires sercit en
train de se constifuer en vue de ra-
masser un gros paguet de titres. On
ne connait pas encore les buts de
cette manoeuvre.

EAUX. TRANSPORTS ET CANAUX
Lo jouissance Eaux du Caire fut

plus ferme a frs. 412 1/2 contre frs.
£ 1740
Les obligations: Suez se maintien-

Les 3% clotu-
509 et les 5%
gain  d'un

nent également fermes.
rent inchiengés & frs.
terminent & frs. 560 en
point.

Les valeurs de transport sont
fermes, Lo jouissance Trams ‘d'Ale-
xandrie ifermine ¢ frs. 31 1/2 contre
30 3/4. La part sociale Trams du Cai-
re gagne une fraction & frs. 79.

FONCIERES ET IMMOBILIERES

plus

Ces valeurs demeurent générale-
ment inchangées. La jouissance
Cheikh Fodl termine & frs. 107 1/2.

L'action Charkieh Lend cloture & Lst.
1 7/64.

L'action Kom-Ombo avance d'une
petite fraction é& Lst. 6 3/8, alors que
la fondateur reste inchangée & Lst
36 7/16.

I'Union Fonciére est inchangée a
Lst. 2 7/8. L'Enterprise avonce d'une
fractien & LE. 4 19/32,

L'action Cairo-Héliopolis reste assez
ferme & frs. 283 1/2 et il en est de
méme de la fondaieur qui gagne une
petite fraction & LE. 12 13/32.

La Delta Land est plus ferme &
Lsi. | 7/32. La New:Egyptian avance
¢ sh, 16/3 contre 15/11 1/4.

INDUSTRIELLES

Les valeurs indusirielles ont subi la
méme tendance que le reste de lea co-
te. La Scglt & Soda cldture inchangée
& gh. 43/9. La Port-Said Salt est plus
ferme: & sh, 45/3 conire 45/-, L'action
Egyptian Markets avance & sh. 25/-
contre sh 24/3.

L'Oillields gagne une petite frac-
tion & Lst 1 29/32. L'ordinagire Sucre-
ries ehandonne une pefite fraction &
frs. 132. 1l en est de méme de la fon-
dateur qui cléture & LE. 3 1/32. |

Ler Filature Nationale termine a
Lst. 8 35/64 contre B 37/64.

L'action Ciments Tourah termine &
PT. 1155 contre 1150.

HOTELIERES

Les valeurs hbtelieres, en raison
des événements politiques intérieurs
de ces dernidres semaines, furent plus
feribles. L'mction Upner Egypt Hotels
cléture & LE. 1 45/64 contre 1 49/64.
I'crdinaire Eagyotion Hatels termine &

Let, 1 23/32 contre 1 47/64.

LE COTON EGYPTIEN AU JAPON

Dans un rapport gu'il adresse au
Ministére de l'Industrie et du Com-
merce, le Consul d'Egypte & Kobeé
donne demples détails sur les inves-
tigations gu'il a faites pour connaitre
et situation du coton égyptien au Ja-
pon, & la suite des mesures restric-
tives adoptées par len Gouvernement
Japonais en raison de la guerre sino-
japonaise.

Ses recherches lui ont permis de se
rendre compte que les importations de
soton égvptien au Japon avaient ac-
cusé une certaine cugmentation du-
rant 1'exercice 1936-37. Por conire, le

nouvel exercice laisse enirevoir un
immanse déficit dans les importa-
ticns. En eiffet, les chiffres statistiques

indiquent que les importations, de co-
ton, éagvptien au 31 octobre écoulé se
sont élevées & 1.018 balles seulement
contre 7.711 balles pendant la période
correspondantie de l'année derniére.
Mais il convient de relever que la di-
minution o porté également sur les co-
ions provenani des aulres pays,

Le consul mentionne cussi dans son
rapport, gue d'aprés les renseigne-
menis au'il o pu recueillir, les gquan-
tités de coton égyptien dont l'impor-
tation o été autorisée pour l'exercice
1837/38 varient entre 80.000 et 100.000
balles. Toutefois dit-il, ces chiffres ne
sont pas définitifs.
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LES FLUGTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE

DU 24 AU 31 DECEMBRE' 1937

E—— S —— —— — —res —_— e e
DESIGNATION 24 Déc. 31 déc. DESIGNATION 2a Déc. | 31 déc.
DES VALEURS Toaz 1837 DES VALEURS 1937 1937

FONDS D'ETAT SOCIETES FONCIERES

VUnifléa 49 ..ocoorermoerrinne Lat.| 102 5/16 102 1/16 Dom. Ch. Fadl, Jouiss. ... Frs. 107 1/2 107 1/2

Privilégiée ......::. weanas LSE D4 172 94 1/4 Gharb. Land Cy., Aet. ... Frg| 11 7/64 1 7/64

Bons du Trésor 45% ...... L.E.| 102 1/2 102 3/4 Gharb., Land Cy. Fd. ... L.E| 0 3/32 0 3/32

Lots Tures ................. Frs. 3 3 Anglo-Egypt. Land Allot. L.E. 3 41/64 | 3 0/1G

Trib. d'Eg. 331% weee Lt 00 174 100 1/4 Sté Fone. d’Egypte ...... List. 6 9/18 6 9/16

Tribut d'Eg. 4% ... Lst| 102 11716 | 102 11/16 Wadi Kom-Ombo, Act. ... Lst, 6 11/32 ‘ 6 3/8

Wadi Kom-Ombo, Fd. ... Lst 36 T/16 36 7/16
BANQUES Anglo-Belgian Cy. ........ Lst. 0 63/64 | 0 31/32

Apricylt., Bank ..o List. 0 9/64 0 9/64 P

Agricult. Bank, Fond. ... Lst.| 38 1/2 38 1/2 SOCIETES IMMOBILIERES

L Dl | i =~ Union Foncidre .......... Lst| 27/8 2 1/8

National Bank A o 38 1/4 38 7/32 I:‘Ig. Enter. et Deav. ...... L.:EE. 4 1/2 4 19/32

Crédit Foncier Egpt. Act. Frs.| 872 269 ng Entler. et Dev. Fd. ... LLE. 0 3/8 0 3/4

Crédit Foncier Fd, 1710 ... Fra, 1775 | 1730 Ca]m-H:ﬁl}opolis ercrvasenene BES.| 284 X 283 1/2 '

Crédit Fon. Ob. lots 1903 Frs.| 325 3/4 298 Cmro—Helfopal!s, Fd. ... L.E. 12 3/8 12 13/32

Crédit Fon. Ob. lots 1911 Frs.| 305 | 305 Galro-Hetlopolls; 'Oby vi Fes | S0 GiL

Crédit Fon. Obl. 33% ...... Frs.| 520 520 Erg_vpt. Delt_a b 157 5 ¥ (SOOI 7 o 1 13/64 1 7/32

Crédit Fon, Ob. 3% ... Frs.| 486 1/2 486 1/2 New-HEgyptian C}T' ......... Sh. 15/11 1/% 16/2

Crédit Fon. Ob. 3i% Em. Sté. Im. Gare Caire ...... L.E. 2 15/16 3 3/16

1937 ... B S M) 95,75 96 Koubbeh Gardens L.E. 2 13/16 2 13/16

Bangue d’Athénes o Twa 12 9/4 12 1/2 Cairo Suburban Land ... L.E. 2172 3

Sté. An. Belgo-Egyptien-

ne, Part S0C. ........... Fre| 49 1/2 19 1/2 SOCIETES INDUSTRIELLES

Land Bank, Act. Ord. ... Lst. 4 27/32 4 27/32

Land Bank, Fond. ......... Lst. 49 49 1/2 Crown Brewery ........... Frs.,, 139 139

Land Bank Ob. 33% ...... Trs.| 437 1/2 exc. 437 i/2 Cie. Frigorifique ......... L&, 5 7/8 5 15/16

Land Bank, Ob. 4% ... Fre.| 112 1/2 exc. 112 1/4 Sté. BEg. 'Irrig, Act, ... L.E 2 3/4 3 5/8

Land Bank, Ob. 4%% 1930. P.T. 830 819 Manure L8, R S R R Ak | 1 5716 1 5/16

Land Bank 5% 1926 ...... Lst.| 101 3/4 exc. l 101 3/4 Salt and Soda R 43/9 43/9

Land Bank, 5% 1927 ...... L.E.| 101 1/2 101 5/8 Port-Baid Salt ............ o 45/4 45/3

Banque Misr .................. L.E. 6 21/32 & 23/32 Egyptian Markets ......... - 24/3 25/«

Bq. Com. Gréce, Act, ... Frs.| 20 20 Anglo-Eg. Oilfields, Act, Lst.| 1 51/64 1 29/32

Mortgage Bank of Pales- Sitc. et Raf. Kg, Ord. ... Fra| 132 3/4 132

tine Act: Ord. v 1.5, 5,75 5,75 Suc. et Raf. Eg. Priv. ... Frs.| 112 3/4 113

Ob. 5% 19838-56 8. TLV.W. L.E.| 94,55 exc. 94,55 Suc. et Raf. Eg., Ob. ... Frs.| 488 1/3 | 488 1/2

Ob. 5% 1939-58 série X. ... LLE. 94,55 exc. 94,55 Sue, et ‘Raf. Bg., PFd. ... LE 3 1/16 3 1/31

Ob. 5% 1941-56 série Y. ... L.E. 95,75 95,75 Elect. Light & Pow ..... L.E. 16 7/8 16 7/8

Elect. Light Pow Jss. ... L.E. 12 1.1 12:1/2
EA'UX Industrie du Froid, Act. L.E. 4 27/32 4 27/32
Filature Nationale Ord. ... Lat. 8 37/61+ | 8 35/64

Eaux Caire, Act. ... Frs. 132 1/2 112 4/Q Cairo Sand Bricks ... 45/8 | 4o5/8

HEaux Caire, Jouiss. ......... Frs.| 411 1/4 412 1/2 Imprimerie Misr ....... 6 3/4 . 6 3/4

Eaux Caire, Fond. ......... ¥rs.| 2875 2875 Sté Misr Hgr. Coton 4 3/8 4 3/8

Eaux Caire, Obl. 4% ...... Lst. 100 1/2 100 1/2 Platridre Ballah  ooooeeieenis 4 3/4 4 3/4

BEaux Caire, Obl. 4% ...... Lst.| 100 1/4 160 1/2 Alexandria Pressing ...... 8 1/8 8 1/8

«Al Charks» Cie. Ass. sur |
TRANSPORTS 12 VIE .ovorreererereresirenes LE| ©23/8 6 3/8

Anglo-Am. Nile Cy. ......... Lat. 1 9/32 13/8 Soe. Ciments Portland

Aut.-Om, Caire, Act. ...... L.LE. 4 4 ORI e R s P.T.| 1150 ! 1155

Aut.-Om. Caire, Fd. ...... LK. g 1 Sté Misr Fil. et Tiss Act. LL.E. B 3/32 5 13/32

Menzaleh Canal, Act. ... PT. 160 150 The As. Cotton Ginners, Lst 0 5/4 I 0 3/4

Ch. Per Kéneh, Act. ...... Lst. 27 T

United Egypt. Nile ......... LE 258 2 5/8 HOTELS

Ob. Suez 3% 2e. série ... Frs. 509 509

Ob, Suez 3%, 8e. série ... Frs. 509 1/4 509 1/4 Gd. Hot. Eg. Nung. ... Last. 17 1/4 17 1/4

SUeR 896, iviirvinssarianis HrE.| 559 560 Gd. Hot, Ob. Série A. ... Lst. 104 109

Trams Alex, Div. ......... Fra. 248 248 Up. Eg. Hot, Nouv. ...... L.E. 1 49/64 1 45/64

Trams Alex., Act. Jouis. ¥rs.! 30 3/4 31 1/23 Up. Hg. Hot, Ob. 5% ... L.E.l 85 85

‘Trams Alex., Ob. 4% ...... Frs.| 408 468 Egyptian Hot, Ord. ...... Lst, 1 47/64 1 23/32

Trams Calre, Parts Soc. Fra 78 1/2 | 79 Egyptian Hot, Priv, ...... Lst. 9 3/4 9 3/4
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LES FLUGTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS ’ALEXANDRIE

DU 24

AU 31

DECEMBRE * 1937

E— — —L o= e

DESIGNATION | 24 pée. | o1 déo. DESIGNATION wines, | 3 abo.

DES VALEURS 154 1937 DES VALEURS 1937 | 1937
Empr. Municipal 1902 ... Lst., 100 3/4 93 3/4 Delta Lt. Rys, Priv. ...... Lst) 1 2/2 1 9/16
Empr. Municipal 1819 ... L.E.| 104 1/2 104 1/2 Alexandria Ramleh ...... Lst. 13/16 1 5/32
Land Bank Act. veve Lot 4 T/8 4 13/16 Trams Alex., Div. Frs. 246 247 1/2
r.and Bank, Fond. ......... Lst 50 | 48 5/8 Trams Alex.,, Jouiss. ...... Frs. 34 34
Land Bank Obl 33% ...... Frs.,| 466 | 457 1/4 Trams Alex., Obl 4% ... Fra.| 481 481
Land Bank, Obl. 4% ...... Frs.| 172 70 Press. et Dépots Act. ... LE 23 11/16 23 3/4
Commercial Bank ......... Lst. 1 1 Presses Libres .............. L.E. 13 5/8 | 13 7/8
Alexandria Water ... Lst. 17 7/8 17 23/32 Net et Preasage ... . LE! 12 5/32 12 3/32
Béhéra, Ord. ........... . LE/| 111/8 | 11 1/16 Ale¥, Pressing ...ce.c.ooes Tl 8 5/32 | 8 1/8
Béhéra, Priv. ... Lst.| 5 17/32 51/2 Bonded War, Ord. ....... Lst.| 67/32 | 6 3/16
Urb. et Rurales ............ I_..st.I 2 25/32 2 25/32 Bonded War,, Priv. ......... Lst, 5 13/16 5 1/2
Urb. et Rurales, Fond. ... Lst.| 0 3/8 [ 0 3/8 Filature Nationale, Act. ... Lst. B 19/32 8 1/2
Union Fonciére Lat. | 27/8 27/8 Salt and Soda .......ocovimeiins Sh. 43/7 1/2 43/7 1/1
The Gabbary Land . LR 2 7/31 \ 2 11/32 Port-Said Salt Sh. 45/~ 45/ -
La Gérance Imm, . LE.| 4 T7/8 4 T/8 Ass, Cotton Ginners ...... Lst. 0 3/4 0 3/4

ECHOS ET NOUVELLES

= mERen

THE KAFR EL-ZAYAT LAND CY.

Entre

Dimitri Zerbini,
lien, (6.000 actions);

Strati Zerbini, négociant, italien,
(6.000 actions);

Wladimir Sursock, propriétaire,
égvptien, (3.600 actions);

Ahmed Ziwer pacha, ancien Pré-
sident du Conseil des ministres,
égyptien, (100 actions};

Charles Y. Watson, propriétaire,
britannique, (100 actions);

Panfazi Saias, emplové de com-
merce, helléne (100 actions).

Mme TIariclia Zerbini, helléne,
(100 actions);

a efé formée une Société Anoyme
Egvptienne, sous la susdite déno-
mination.

La Société a pour obiet 'acquisi-
tfion, la vente, la location &t T'ex-
ploitation de tous domaines et ter-
rains agricoles ef de tous immeu-
bles urbains et ruraux: la création
d’industries agricoles; les préts hy-
potlhéeaires ou autres et en général
toutes opérations agricoles, indus-
trielles, commerciales ou financié-
res se rattachant directement ou in-
directement & cet objet.

Siége et domicile légal 4 Alexan-
drie,

Le Capital est fixé a L.E. 80.000,
représenté par 16.000 actions de
L.E. 5 chacune. '

Durée 50 années.

négociant, ita-

PELTOURS

Société Anonyme Egyptienne

Entre :

Soliman Sallouma Khattab, agent
da tourisme, égyptien (50 actions) ;

Robert Alphandery, agent de voya-
ges, égyptien (50 actions) ;

Moshé Ben Acher, directeur d'Agen-
ce, égyptien (50 actions) ;

Gershon Shilony, directeur d'Agen-
ce, Palestinien, (500 actions) ;

Ben Zion Barkai, avocat, palestinien
(500 actions) ;

Salomen Heffetz, employé de com-
merce, égyptien (50 actions) ;

Heinrich Lévy, physicien, autrichien
(50° actions) ;
a été formé une Société Anonyme
sous la susdite dénomincation.

La Société a pour objet :

a) Toutes opérations de transport,

notomment par air, chemins de fer,
batecux, camions, efe., soit comme
entrepreneur, soit comme agent de
tourisme. B

b) Emmagasinage et dédoucnage
de toutes marchandises importées, ex-
portées, ou en transit.

c) La représentation de toutes com-
pagnies d'assurances de transport.

d) Les «affaires bancaires et finom-
ciéres.

La Société o son siege et son domi-
cile légal au Caire.

Le capital social est fixé & cing
mille livres égyptiennes, représenté
par 1.250 actions de LE. 4 chacune.

Le premier conseil d'administration
est composé de MM. Walter Turnow-
sky, président ; Richard Ginsberg, Ben
Zion Barkeri, Moshé-Ben Acher, BRo-
bert Alphandery.

Durée de la Société : 99 ans.

CONSOMMATION LOCALE
DE COTON ET GRAINES DE COTON

—_—

Du ler septembre au 22 décembre
1937, la consommation de coton o
Alexandrie o été de 47.804 cantars,
(dont 22 de Sakel, 18.433 d'Achmouni
23.455 de Zagora, 49 de Guiza et 5.844
divers), & l'intérieur elle o «iteint
99.780 cantars soit un total de 147.594
cantars.

Celle de graines de coton a été de
409.915 ardebs conire 366.336 ardebs
durant la méme période de 1936.

CANAL DE SUEZ

Iacompte de dividende sur les
cingquiemes de parts de la Socieié
civile sera payé a parfir du 6 ian
vier aux faux nets suivants : au
perteur 71 fr. 41; au nominatif (im-
pot 15 pour cent), 89 fr. 53; (impol
24 pouy cent), 80 fr. 04

I an dernier, 1'acompte ressortait
a 52 fr. 67 au porteur (impot 18
pour cent), 62 fr. 96 pour les 1/5
de parts nominatives (depuis plus
da 6 mois, personnes physigues.
impdt 12 pour cent) ef a 58 fr. 66
pour les 1/5 de parts nominatives
des auires ecategories (impot 18
pour cent).
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LA REVUE COTONNIERE

COTON AMERICAIN

LIVERPOOL .
Drisponibiy 22/12/37 29012137
Ameéricain 4,86 4,77
Guiza T T 7:28
Ashmouni 6,23 6,15

NEW-YORK
Disponible 8,48 8,20

Alexandrie, le¢ 30 déc. 1937

Le mounvement de hausse qui a
précédé les fétes de Noél semble
avoir épuisé  effort du marche
qui a fait preuve de dispositions
beaucoup plus tigdes aun cours de
cetfe semaine. Non sculement 1'a-
vance des prix a été arrétée, mais
nous avons assisté a4 une reaction
de 25 points sur leg plus haunts ni-
veaux atbeints,

On sait qone denx facteurs onl
principalement confribué a la re-
prise précédente : dune part, 'of-
fensive haussiére de la spéculation
dont 'optimisme s'est sensiblement
aceru cos derniers temps, d'auire
part, les rachats précipités des
haissiers qui furent complétement
déroutés par la récente évolution
du marché, De raisons comimercia-
les & cette hausse, il 0y en avail
point, 4 moins gu'on ne considére
eomnme felles la pénurie des con-
frats résultant de la politique de
ratention adoptée par les produc-
{eurs.

A Theure qu'il est, les cotons
immobilisés sous le  systeme du
prét g'élevent & plus de 4 millions
ef demi de balles, 8i on ajoute a
cela qu'une bonne partie de la ré-
colte est eomposée de cotons non
liveables faute de soie, on s'ex-
plique  facilement pourquoi $a
wression & la vente a été si faible
jusau'iei.

Statistiquement, la position du
coton américain demenre foujours
aussi mauvaise, car la demande
fextile ne montre aueun signe d'a-

mélioration., Techniguemenf., i
situafion a empiré par suifte de
'acenmulation réecente de 1'inté-

raf haussier et de  'élimination
presouae compléte du  découvert.
N'était la petitesse des ventes en
couverfure, Ia baisse anraif #fé
cerfainement plus aceentudée,
Suivant les dépéches, Ta réac-
fion survenue sur le colon améri-
eain serait due i la forte baisse des
valenrs & Wall Street on1 on enre-
gistre un nouvel effondrement des
cours. et aceés de faiblesse ve-
nant & un montent on en anfici-
pait une orientation haussiere dun
marché de Wall Street a complé-
tement déronté les esprils. On
Pattribue en partie au nouveau
conflit aui vient d’éclaler entre le
Gonvernement et le Capital au su-
jet des sociétés i monopole, Ces
nonvelles eomplications ne  sont
pas faifes malheurensement pour

-

siiinuler les affaires et 'on conti-
nue a se plaindre de la régression
tde activité aux Etats-Unis.

Rien de nouveau au sujet de la
législation agricole. Le Parlement
ameéricain s'est séparé sans avoir
volé un texte définitif qui coneilie
tous les intérdts en présence. 11
faudra de nonveau discuter et rap-
procher les théses du gouvernement
el celles des productenrs, 11 s'agil
aussi de se metire dlaccord sur la
taxe de fransformation qui doit
financer le projet de loi agricole,
car le gouvernement semble résolu
4 n'accorder aucune subvention
aux agrviculfenrs avant  d'avoeir
lrouvé les  ressolrces  correspon-
danles.,

Bien que la situation actuelle ne
présenie rien d'enconrageant an
point de wvue eommercial, cepen-
dant il vy a peu de probabilifés de
voir un mouvement de baisse d'une
certaine envergure se déclencher
sur le eoton. Tout reecul des prix
a pour effet darréter les ventes
des productenrs et  d'acheminer
aunlomaltiquement lo cofon vers les
agences convernementales du prét.

Nousg confinuons dove & prévoir
des mouvements modérés dans un
sans comme dans Pautre. Dés gue
le= prix baissent & wn nivean don-

neé. il se manifeste aussitdét  une
nénurie de contrais oui raffermit
immédiatement le marché, Par

contre. avec les prix haussools Ie
monvement de réfention =e reld-
¢he auelque peu et les offres ang-
mentent en conséanenee

11 en sera ainsi anssi lonetemps
an'on sera dans inecerfitude an
spiet de la législaftion acricole, ou
anssi lonefemps du moins  goe
Mactivité dcomomiane nanra nas
Jonné des signes de redressement.

COTON ECYPTIEN

30 dée. 23 dée.

Contrals Sakels
Tanvier Tal. 14.01 14,44
Mars w1408 14.22
Miti » 13,92 14.08
Contrals Giza 7
Tanvier Tal, 12.30 12 54
Mars n 1230 12.50
Vi wo 12,35 12:55
Contrats Ashmonwni
Févrioar Tal, 1— 10.25
Avril oo 9099 10.23
Juing w  10.04 10.25

Anres le chomace des fétes de
Nadl. le marché déhnia dans une
atmipanhdre  d'ontimisnme Malhen-

rensement. ces honnes disnositions
na sp maintineent nas. ear la fai-
hlesgse de "américain enlraina fina-
lement notre eoton oni perdit un
terrain assez annréciable.

Sur eps enitrefaites. la chute du
ministére Nahas nacha nrovomia
ni senfiment de nervosité sur no-
tre marché, qui se traduisit par des

offres assez abondantes. La clotu-
re finale fut cependant plus soute-
nue grace a la fermeté de Liver-
pool.

En présence des eélements con-
fus de la sifuation, dans 'ovdre
politique comme dans 'ordre éco-
nomigue. il est difficile d'émettre
une opinion quelecongue. Le plus
sage est d'adopter une atfitude ex-
pectante ef de surveiller la situa-
tion de pres. Ieci, la récente hausse
a certainement affaibli la position
technigue de Marticle, mais la con-
finuation de la politigue de réten-
tion rend difficile un mouvement de
baisse fant soit pen accentué,

La demande textile est toujours
calme el se limite & quelques or-
dres destinés a4 couvrir certains
bhesoins urgent, D'affaires de gran-
de amplenr il n'en  existe pas.
Yaillenrs, la période de fétes que
nous fraversons n'est pas propice
i nne expansion de la demande.
('est dans quelques jours que la
sifuation commencera # se dessi-
ner plus claivement el que nous
serons fixés sur les véritables in-
tentions de la filature i notre
deard,

Jusmi'ici. nous n'avens pas ea A
nous plaindre du Continent. Ses
nrises continuent 4 un rvthme de
pliis en nins aceélérd ef dénassent
de 00000 eantars celles de 1'année
derniare,  Trois principaux pavs
eontribuent a4 cette anementation -
la France. 1'Allemaene et 1'Ttalie.
Ce sont nrécisément les trois pavs
o les diffienltés financieres se font
Te nwlus sentir.

Par confre, I’Angleterre conti-
nue i adopter une attitude réser-
vée el un pen boudense. Nos ex-
poriations vers la Grande-Breta-
gne acensent, en effet, une dimi-
nufion de 200,000 canfars par rap-
port i 'année dernitére. Cette per-
sistance dans 1'accalmie de la part
de notre prineipal débouché prou-
ve que le marché des filés fins a
éié un peu atteint par les événe-
ments de DExtréme-Orient. On
sait que la Chine est un bhon dé-
honehé pour Tes tissue fins éevp-
tlens — fabriqués an Lancashire.
Aioutons que les difficultés finan-
citres en Allemagne ont resireint
les envois de filés fins aue 1'An-
eleferre avait 'habitude d'expédier
dans ce payvs.

Les exportations de la Ssemaing
oni été moins immnortantes au'on
ne Vantieipait. avant atteint un
tntal de 174 00D cantars conire
233 000 en 1936. T1 est vrai aue la
semaine ne comprenait pas le der-
nier iour du mels aui est frés im-
nortant an paint de vne des exnor-
tations, puisque toutes les quanti-
fés  omises aurant le mois sont
ajoutées au total du dernier jour.
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Quoi (u'il en soit, le tofal expor-
té & ce jour depasse de 130.000 can-
tars celui de I'année derniére. (’est
quelque chose en soi, mais c'est
peu si on considére le volume re-
cord de notre recolte.

A partir de janvier, nous assis-
terons 4 un renversement de la si-
tuation i notre détriment, cur fan-
dis que les engagements s’annon-
cent trés maigres depuis celte da-
te, ils sont A confronter avec des
exporiations frés actives cqui se
sont poursuivies sans relache jus-
qu'aux premiers jours du prin-
temps. 11 est vrai que la demande
pourra s'infensifier plus  tard,
d’autant plus qu'il reste de nom-
breux besoins a couvrir, notam-
ment de la part du débouché an-
rlais,

Un poini qui appelle de nom-
hreux commentaires, ¢’est Pattitu-
de des détenteurs a  1'intérieur,
Continueront-ils leur politigue de
rétention, ou bien sentant que le
temps presse se déeideront-ils & se
débarrasser de leurs cofon ? Leur
décision finale est appelée & avoir
une influence déecisive sur 'orien-
fation du marche, ne fial-ce gqu'en
fonection de V'écart avec 1'améri-
cain. Actuellement plus de la moi-
tié de la réeolte est encore inven-
due, ou du moins n’a pas eu ses
prix fixés. Jamats I'obstination des
culfivatenrs n’a été aussi lingue
ni aussi décidée,

MARCHE DES DISPONIBLES

L.a semaine n'a compté que
{rois jours ouavrables., C'est dire
quelle n’a pas été marquée par
une grande activité, La demande
ful calme et la moyenne des
transactions journaliéres a atleint
2.200 balles.

Comme précédemment, c'est sur
I'Ashmouni et le Giza 7 que s’esi
porté le gros de la demande. Le Sa-
kel est toujours délaissé. Aucun
changeimnent important sur les pri-
mes qui continuent a faire preuve
de soutiern.

GRAINE DE COTON

30 déc. 23 dec
Janvier P.T. 536 522
Février n bd,8 52,6
Mars Y | D3,
Avril » DD 53.4
Les bonnes dispositions de la

graine se sonl maintenues et pré-
cisées au cours de cette semaine,
oft nous avons enregistré de nou-
veaux gains de terrain. Malgré la
réaction ultérieure du coton, 1'ar-
ticle maintint la  plus grande
partie de sa fermeté el ne recula
gque partiellement,

L'amélioration des prix est due
A des causes aussi bien commer-
ciales que spéculatives. Uin remou-
veau d’intérét de la part des fabri-
cants de Hull, conjugué avee un
réveil de la spéculation locale ont
créé une atmosphére haussiére.
Les prix n'ont avancé cependant
que lenfement, ce qui consolide la
position de 1'article.

A nofer Pintérét croissant du
Continent & 1’égard de notre grai-
ne. Il a été expédié ceftte semaine
vers cefte destination 46.000 ar-
debs, ce qui porfe le total exporté
au Continent depuis le début de la
campagne i 73.000 ardebs contre
9.000 ardebs 1'année derniére.
Ouant 4 nos exportations totales,
elle commencent a4 se rapprocher
de celles de 1936, le déficit n'étant
plus que de 50.000 ardebs, lequel

sera cerlainement comblé au cours
des prochaines semaines,

La consommation locale est tou-
jours satisfaisante et maintient
son avance sur 'année derniére.
En définitive, les sombres pronos-
tics formulés au sujet de cet arti-
cle an début de cetfe campagne ne
se sont pas réalisés. Deés que les
prix sont tombés au-dessous de 50
piastres, un vaste courant d’'achats
s'est dessiné sur la graine, éma-
nant des milieux les plus divers.
L'expérience a démontré une fois
de plus que dans tout arficle il
existe une limite 4 la baisse gqu’on
ne peut pas franchir impunément.

Nous continuons a avoir bonne
opinion de larticle, sans nous af-
tendre cependant & une hausse ac-
centuée, en raison de 1'abondance
des approvisionnements,

CHAMBRE DE COMPENSATION
Alexandrie

Semaine du 20 au 24 déc. 1937 :

Nombre des effels présentés a la
Compensation : 4.926 d'un montant de
L.E. 1.174.996, -

Méme semaine 1936 : 5054 d'un
montant de 1.419.379

Total du ler janvier 1937 & cejour:
251.191 d'un montant de LE. 59.588.595.

Méme période 1936 : 243.523 d'un
montant de L.E. 56.529.307.

La Caire

Semaine du 20 cu 24 déc. : B8.553
d'un montant de LE. 1.119.770.
Méme semaine 1936 : 7.582 d'un

montant de LE. 1.297.091.
Total du ler janvier 1937 & ce jour:
461314 d'un montant de L.E. 71.193.780.
Méme vériode 1936 : 438423 d'un
montant de LE. 64.516.153!

BOURSE DES MARCHANDISES D'ALEXANDRIE (Contrats)

Livraisons 24/12/37
DL (e

Sakellaridis :

Janvier 14.37 14.41

Mars 14.12 14.20

WG 1409 14.10
Guiza 7 :

Janvier ............. 1243 1247

Mars 12.47 12.53

1% £ o1 i o e 12.58 12.58

Novembre 12.69 12.80
Achmouni :

BatvTiers How o 102.0 10.23

AR i 10.20 10.26

Juin R e 1026 10.29

@ctobre:  _........... 10.36 10.49
Graines de coton :

= bonis 1) DA T A APl 52.4 52.6

FEVEEr  ..vvovnrarrsess 52.7 83—

Mars —— 52.6

T I o Ay Py o 5320 153.7

Novembre  ......... —_— 57—

25/12/37 27/12/37 28/12,/37 29/12/37 30/12/37
@Y O. & 0. &) Qi IEE 0. C.
Bourse Bourse 1442 14:32 1425 14.16 14.07 14.05
ferméa fermée 14.25 1419 14.10 14.09 14.03 14.09
» » 1419 1409 14— 1398 13.97 1393
» » 1264 12.59 1249 12.33 12.32 12.33
» » 1265 12872 12.54 12.36 12.31 12.33
» » 12.78 12.68 12.51 1242 1236 12.39
» 5 1294 12.82 12,63 12.58 12.51 12.55
» » 10.26 10.18 10.14 10.03 10.51 10—
» » 10.27 10.20 10.16 10.05 10.52 10—
> » 10.26 10.22 10.13 10.08 10.05 10.04
» > 1043 10.42 10.30 10.28 10.24 10.23
» » 93— 539 BBl h2D 526 538
» » 537 539 536 527 52.8 539
» » 543 5438 ——: D — 54.1 54.1
» > 542 548 S4.08 S 533 53,2542
* % 57.7 —gg —egg 8495 GUS £'89
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COMMISSION oE LA BOURSE DE MINET-EL-BASSAL
BULLETIN HEBDOMADAIRE
Alexandrie; Jeudi & Midi le 30 Décembre 1937
g COTON
- EXPORTATIONS
Arrivages B O ] STOCK
e Angleterre Continent Indes, Chine et J“;m Etats-Unia TOTAL

Cantars | Balles | Oantsre Balles Oantars | Balles Cantare Balles Cantars | Balles | Cantars | Cantars
ks somalna...| 271.857 8.123 55,462 12.097 §9.069 3.396 25.207 —_ — 23.616 173.7388 | 2.567.8548
OFme com. 1536 210.647 11.166 81.634 9.230 67.785 | 9.322 68. 184 2.060 15.131 31.75%7 232 711 |2.891.458*
s » 1935 300.050 12,3857 90.605 18 599 136.379 3.954 29.050 450 3.3277 3b.360 258.711 | 2.440.400%

Dap. I°rSep. 1937|5.822.850| 163.048 [1.198.431 260 702 | 1.927.617 04.559 102.534 10.595 77.869 485.904 |3.606.451 =

Iiloi‘pql..iglit'n 5.880.415 190.531|1.394.453 187 311 }1.328.802 83 322 612.718 11.964% 87.981 §73.128 |3.477.844 —_

» » 1935|6.066.182 193.636 |1.419.651 274 046 |2.020.795 62.050 457.282 | 15,160 110.772 540,132 14 008.500 -

Y compris stock § au 1er Septembre 1937 Crs 351.455 *au 4er Sept. 1926 Crs. 485.888 + au 1er Sept. 1935 Cis. 442,708
Consommation locale du 1& Septembre 1937 an 22 Décembre 1937, Achmouni Cantars 18.433. Zagora, 23.456 Divers 5.915.
Total Cantars 47.804 ; en outre Grs. 49.911 ontetéreexpédies a lintéricur du pays. Ensemble 97.715 A déduire du stoek.
Consommation & 'Intérieur du pays du fer Septembre 1937 an 22 Décembre 1937 Cantars 93.790.

N.B. En dehors des Exportations ci-dessus il a été exporté par d'autres ports 2.213 cantars.

~ GRAINES DE COTON TOURTE;&_UE_\'M{.'&M,

'; _ EXPORTATIONS M PRI

rrivages ¥ . ' rrivages ortL.
i Angleterre| Continent | TOTAL STOCK E i Bxport.
Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Tonnes Tonnes Tonnes
Cotle Semaine ............| 122.684! 198.756 46.006| 174.762 | 1.049.797 - 3.381 5.984 62
Méme somaine 1936 ....... 96.140 |  123.560 =| 423.569 | 1.116.483 1.243 13.349 -
» > 4935 e......| 403.13 46497 = 46.497 |  820.407 5.397 4380 T
Depuis fer Septembre 1937.| 2.391.757 | 1.346.:0 72.487 | 1.388.776 e 30.953 62060 455
Méme époque 1036 ........| 2.558.378 | 1:437.995 8.796 | 1.446.791 e 95,793 58552 =
» » 4935, .......| 2.494.116 | 1.654,150 38.654 | 1.692.804 = a3’ 497 .000 —

¥ compris Stock § au 1er Septembre 1837.-Ard. 46.816 » gu {e Septembre 1936-Ard. 4.806 + aun 1er Sept. 4935. Ard. 18.095,
Consommation locale du 1er Septembre 1937 au 22 Décembre 1937 environ Ard. 408.915 (%) & déduire du stock!

Pour les Féves, Orges, Bls, Leatilles, Mals et Oiguons. la consomaation locale west connue respectivement que les 31 Mars et 30 Noyembre.

FEVES ORGES
Arrivages 1. EXPORTATIONS sroakc: A ’

Saldi | Beéhera |Angleterre | Continent | TOTAL | ° ATRYAgER| BTN

Ardebs Ardeb Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs

Celic Semaine esvvininsnns.s 1.722 - 1.838 — -- — 55.696 1.061 -—

Méme semaine 1936.......... 320 930 — 29 29 59.340 7.568 11.216

A partir du {er A\:nl p 5 5 (A 37.805 18.643 383 824 1.207 - 112,412 | 117.703

Méme époque 1936 ..........| 40.490 18.043 — 1.305 1.395 ~ 141,189 '  70.100

Stocks an der Avril 1937 Ard. 453" Ard. 21.613

Stocks an der Avril 1836  Ard. 2.20% Ard. ¢ 114033
L ®BEEST _LENTHJL?E:S_“ __MAIS || OIGNONS

ATrivages i . - bl -
. T i r | 7 L3 rt. ATTLIV: LXport.
Saidi Béhéra | Export, Arriv. ' Export. ’1-__Ahrrj\_ Xpo I rivages P

Ardebs | Ardebs | Ardebs || Ardebs | Ardebs | Ardebs | Ardebs | Crs. 1080k Crs. 1080k

SOLLE SEmANe .« vvvesacnnne] 17.368 7.832 | B.80%; 458 - 1.145 = 1,958 765
Meme semaine 1936.........| 40475 | 3.023 | = — & =i 3303 s 420 e
A partir du der Avril 1837, ... 652,327 316.531 70.M1B%:(i 13.509 1.407 1 2.862 | — |11.037.2065 GR1.572
Méme époque 1936........ ool 556,495  584.657 — Il 42,552 | 368 | 8,558 | 2,861 | 905.519 | 867.08s

Stogks an  der Avril 1937 Ard. 7.075 Ard. 243 an 1er Déc. 1026 Ard, —  au 1er Mars 1937 Crs. —

SIoel!,s au  der Avril 1036 Ard. 9.894 Ard. 1.025 au er Déc. 1935 Ard. —  au ter Mars 1938 Crs. —
N.B. [/année pour les Blés et les Lentilles commence l&der Avril. pourles Mais le 1er Déc. pour les Oigrons be 1er Mars.
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Proces en cours

COMPAGNIE UNIVERSELLE
DU CANAL MARITIME DE SUEZ

_ ==

3 jonvier 1938. — Jug. att. du
I'rib. Civil du Caire (lére Ch.) sur
I'action intentée par les Hoirs Jac-

ques Setton tend. & entendre dire
pour droit que le décret du 2 mai
1935 n'est pas opposable aux porteurs
étrangers de coupons d‘obligations
5% de la dite Compagnie et qu'elle
est tenue & faire le service des cou-
pons des dites obligations sur la base
du franc-or.

LAND BANK OF EGYPT

22 janvier 1938. — Déb. dev. Trib.
Civil d'Alexandrie (lére Ch.) sur l'ac-
tion intentée par L. Savignoni et G.
Campos, tendant cu paiement en
francs francais, tels que définis par la
Loi du 25/6/28, du coup. et des obli-
gations 4 1/2 pour cent du dit Eta-
blissement.

S.A. DES TRAMWAYS DU CAIRE

4 janvier 1938, — Déb. dev. le
Trib. Commerce du Caire sur l'act
intent. par Victor Rossetto, tend. au
paiement en froncs égyptiens tarifés
a P.T. 38,8575 le franc, des coupons et
obligations 4 0/0 de la dite Société,
dont il est porteur.

CARNET DE
L’ACTIONNAIRE

ASSEMBLEES ORDINAIRES
Janvier 11 janvier 1938
The Land Agency of Egypt. — Ass.
@én. Ord. au Siége de la Société,
El-Turkh, Alexandrie, & 10 h. am.
Mardi 18 janvier 1937
Crédit Foncier Egyptien. — Ass,
Gén. Ord. au Siege de la Société, rue
Manakh, Le Caire,d 4 h. p.m.

Le Conseil d'Administration.

-

Avis et Convocations

THE ALEXANDRIA & RAMLEH
RAILWAYS COMPANY LIMITED
Avis aux Actionnaires

L’Assemblée Générale Ordinaire
des Actionraires de la Compagnie
qui s'est fenue & Alexandrie le
vendredi 17 décembre 1937 a ap-
prouvé le rapport du Conseil d'Ad-
ministration ainsi que les comples
de I"Exercice 1936-37.

Iin conséquence, le dividende de
cet exercice a été fixé & Sh. 1 (un
shellire) par action.

Ce dividende est payable i
tir du vendredi 24

par-
décembre 1937

aux bureaux de la Compagnie, 3,
Place Saad Zaghloul, tous les jours
e 10 heures & midi et de 15 heures
4 17 heures les jours fériés excep-
tés, conire remise du coupon
No. 35.
Alexandrie, le 18 dée. 193..
Par ordre du Couseil
d’Administration .
La Direction

FILATURE NATIONALE
D'EGYPTE

Société Anonyme Egyptienne
Avis aux Actionnaires
Messicurs les Aclionnaires sond
informeés que le dividende de P.T.
36 par action pour 1'Exercice 1936-
1937, declaré a 1'Assemblée Géne-
rale Ordinaire du 16 décembre
1937, est payable, &4 partir du 20
décembre 1937, aux guichets Jde la
National Bank of Egvpte & Alexan-
drie et au Caire, contre remise du

coupon No. 19.
Alexandrie, le 17 déc. 1937.
Le Conseil d’Administration.

SOCIETE ANONYME
DES PRESSES LIBRES
EGYPTIENNES

Avis aux Actionnaires
I.’Assemblée Générale Ordinaire
des Actionnairves qui a eu liea le
20 décembre 1937, a fixé les infé-
réts et dividende de 1'Exercice ler

septembre 1936-31 aout 1937

4 12 pour cent soit P.T. 48
el d'un boni de » 40
Piasires (uatre-vingt-huif

au tarif P.I. 88

Un acompte de P.T. 30 par ac-
tion ayant été payé en avril der-
nier, le solde soit P.T. 58 (Piastres
cinquante-huit au tarif) sera payé
i partir du 29 décembre courant
aux guichets de la National Bank
of Egypt a Alexandrie zontre re-
mise du coupon No. 79.

Alexandrie, 21 déecemire 1937,

SOCIETE ANONYME
DES PRESSES LIBRES
EGYPTIENNES

Avis aux Actionnaires

Messieurs les Actionnaires de la
Sociétée Anonyme des Presses 1Li-
bres Egyptiennes sont informés que
I’Assembiée Générale Extraordi-
naire du 20 décembre 1937 a voté
3 DPunanimité les résolutions sui-
vantes :

1.) L'augmentation du capital
secial a4 porter de L E. 128000 &
L.E. 192.000 par incorporation de
réserve et par I'émission de 16.000
actions nouvelles de L.E. 4 eharcu-
ne, jouissant des mémes droits que
les aclions anciennes el qui porte-
ront comme premier coupon, le
coupon No. R0: les.dites actions, en-
fidrement libérées, a &fre attri-
buées aux porfeurs d'actions an-

ciennes a raison dune action nou-
velle pour deux acfions ancientss.
2.) Modification de Uarticle 6 des
Statuts comme suit :
Ancien Texte
Le Capital Social est de L.E.
[28.000 (cent vingt-huit mille Li-
vres Fevptiennes) veprésentées par
22.000 (trente-denx mille) actions
e L.E. 4 (quatre Livres Egyptien-
nes) chacune, entierement libCrées.
La  possession dune action en-
fraine de plein droit adhésion aux
Statuts de la Société et aux déci-
sions des Assemblées Générales.
Nouveau Texte

Le Capital Social est de L.IE.
L.E.  192.000 (cent quatre-vingi-
douze mille Livres Egypliennes)

représentées par 48.000 (quarante-
huit mille) actions de L.E. 4 {qua-
tre Livres Egyptiennes) chactune,
entfierement libérées

La possession d'une action on-
traine de plein droit adhésion aux
Statuts de la Sonciété et aux déci-
sions des Assemblées Générales,

Alexandrie, le 21 décembre 1987.

NAAAAMIAAAAAAAAAVAVIAAVAAAAARARAD

CREDIT FONCIER EGYPTIEN
EGYPTIEN

Messieurs les Actionnaires du Cré-
dit Foncier Egyptien sont convogués &
I"Assemblée Générale Ordinaire qui
aura lieu le mardi 18 janvier 1938, &
4 heures de l'aprés-midi, au Siége So-
cial cu Caire.

Ordre du Jour :

lo.) Lecture du Rapport du Conseil
d'Administration sur les aflaires so-
cigles,

20.) Lecture du Rapport
seurs,

30.) Approbation des Comptes et
fixation du dividende pour I'Exercize
1937,

40.) Nomination d'Administrateurs,

50.) Nomination de deux Censeurs
pour l'Exercice 1938.

Tout porteur de 50 actions a le
droit d'assister & 1'Assemblée Géné-
rale.

Les actions devront éire déposées :

des Cen-

en Egypte : au plus tard le 17 janvier
1938.
En Europe : au plus tard le § jon-

vier 1038,
Les dépdis seront recus :
Asr Caire : au Sigge Social.

£ Alexandrie : au Crédit Lyonnais,
au Comptoir National d'Escompte de
Faris, & la National Bank of Egypt, &
la Bangque d'Athénes, & la Bangue
Belge et Internationale en Egypie, &
la Bangue Misr, ou dans l'une des
auires principales Bangues de la pla-
c2.

En Europe : & la Bangue de Pa-
ris et des Pays-Bas, eu Crédit Lyno-
rais, & la Sté Gle. pour favoriser le
developpement du Commerce et de
I'Indusirie en France, au Comptoir
Notional d'Escompte de Paris, & la
Sté Gle. de Crédit Industriel et Com-
mercial, au Crédit Suisse (Lousanne
et Geneve), & la Sté¢ Francaise de
Bangue et de Dépdts {Bruxelles).
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