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La Question des Dettes Hypothécaires 

LERENVOIDESVENTESFORCEES 
Alors qu'on s'attendait à ce que la 

Loi sur les Dettes Hypothécaires soit 
promulguée avant la fin de l'année 
1937, le moratoire établi par la Loi 
No. 15 de 1937 expirant au 31 décem
bre de la même année, les evene
ments qui se sont produits au cours 
de ces dernières semaines ont boule
versé tous les projets. La Chambre 
des Députés avait approuvé la Loi, 
mais le Sénat, faute de quorum, 
n'avait pu le faire. C'est alors qu'in
tervint le changement de Ministère, 
o:insi que le renvoi de la session par
lementaire à un mois. 

Dans ces conditions, la Loi ne 
pouvait être promulguée, éi'autant 
plus que, d'après la Constitution, au
cur. décret ne peut être réalisé sans 
J'approbation du Parlement. 

D'autre part, dans un désir tout lé
gitime, Je nouveau ministre des Finan
ces voulait étudier à son tour la Loi 
et y apporter éventuellement certai
nes modifications. Cependant, le mo
ratoire expirant le 31 décembre 1937, 
il devenait urgent de le prolonger, 
afin d'éviter la reprise des ventes for
cées. La Loi No. 15 comportait une 
prorogation jusqu'au 31 janvier 1938, 
mais cette prorogation aurait dû être 
réalisée législativement. Dans l'impos
sibilité de le faire, étant donné l'état 
de choses actuel, l'on eut recours à 
une simple circulaire administrative. 

Or, tout en admettant que pareille 
mesure était nécessaire, on ne peut 
s'empêcher de relever combien e lle 
est dangereuse, surtout si elle est ap
pelée à se répéter. Indépendamment 
de ce fait, l'arrêté ministériel, tel 
qu'il aurait été établi va à l'encontre 
même de l'esprit de la Loi en ce mo
ment à l'étude. 

En effet, il est clairement stipulé 
que ne pourront bénéficier des avan
tages de la nouvelle Loi que seules 
les débiteurs qui ne seraient pas en 
retard de plus de trois annuités. Il 
était même donné, jusqu'au 31 dé
cembre 1937, aux débiteurs trop obé
rés la faculté de se libérer jusqu'à 
concurrence de ces trois annuités. 

Bien plus le moratoire décrété par 
la Loi No. 15 de 1937 stipulé égale
ment que les ventes forcées relati
ves à des débiteurs en retard de plus 
de trois annuités ne seraient pas ren
voyées. 

Or, la circulaire ministérielle ne 
fait aucune distinction. Toutes les 
ventes forcées devront être renvoyées. 

--------·-------------- --
Et il est arrivé, tout dernièrement, ce 
fait paradoxal, qu'à Mansourah, une 
vente forcée concernant un débiteur en 
retard de six annuités et de plus dé
claré en faillite, a été renvoyée par 
le juge qui se considérait suivre ainsi 
les instructions contenues dans la cir
culaire. Ainsi ce débiteur qui n'aurait 
jamais bénéficié des avantages de la 
Loi sur les delies hypothécaires, a 
profité d'une décision qui, en réalité, 
ne devait pas le toucher. 

Les inconvénients, les dangers 
même de cet état de choses sont trop 
évidents pour qu'on les passe sous 
silence. On nous dira qu'il ne s'agit 
là que d'attendre un mois seulement. 

Mais qui garantit qu'à ce mois ne 
s'ajouteront pas de nombreux au
tres. On a bien vu ce qui s'était pas
sé sous le précédent Ministère. Alors 
que la Loi était prête déjà avant l'été, 
on attendit jusqu'aux dernières se
maines de décembre pour se décider 
à la soumettre à l'approbation du 
Parlement. Et si l'on n'a pas attendu 
plus longtemps c'était uniquement 
parce que le moratoire expirait le 31 
décembre 1937. 

D'autre part, il est injuste que le 
moratoire soit étendu aux débiteurs 
tout à fait obérés, alors que la Loi 
elle-même les exclut de tout arrange
ment. Depuis 1933, les nombreux ac
cords intervenus entre le Gouverne
ment et les Banques Hypothécaires 
ont sensiblement allégé les charges 
des débiteurs qui, de leur côté, au
raient dû laire preuve d'une meilleu
re volonté. Il n'est donc pas permis 
qu'après tant de sacrifices de la part 
des créanciers, les mauvais débiteurs 
profitent une fois de plus de nou
veaux arrangements. C'est d'ailleurs 
dans cet esprit qu'avait été élaborée 
la nouvelle Loi qui, toutefois, est loin 
d'être au-dessus de toute critique. 

Il est donc absolument nécessaire 
de faire une sévère discrimination en
tre les débiteurs qui doivent profiter 
du nouveau délai d'un mois et ceux 
qui ne bénéficient même pas des 
avantages de la nouvelle Loi. Sans 
cette disiinction, des cas nombreux 
comme c-=lui que nous avons signalé 
plus haut ne manqueront pas de se 
rép61er. D'autre part, l'effet psycho
k·:;·aue est désastreux. Dans l'espoir 
d c·,angements encore plus favorables 
qu".> ceux énoncés par la loi élaborée 
c'e:·niérement, les débiteurs viennent 
c!e suspendre tout paiement. Que ce 
débi f'e renouvelle encore et tout 
le système du crédit sera ébranlé. Les 

créanciers n'auront plus aucune 
confiance de consentir de nouveaux 
prêts, puisque les mauvais débiteurs, 
des faillis même, sont protégés à leurs 
dépens. 

Enfin, d'une façon générale, après 
tant de mois d'attente, nous estimons 
qu'i! est plus que temps que les 
choses soient réglées. Que le nou
veau Ministère veuille étudier la nou
velle Loi, c'est son droit, son devoir 
même. Mais qu'il fasse vite. 
Une nouvelle annuité vient d'échoir. 
Une seconde pourrait surgir entre 
temps si l'on s'attarde trop. Un des 
élémer:~ts essentiels de la: Loi devient 
ainsi faussé. On se trouvera obligé 
d'exiger de nouveaux paiements des 
débiteurs, pour pouvoir se maintenir 
dans la limite des trois annuités e n 
retard. 

Dans tous les cas, nous insistons 
une fois de plus, il serait extrême
ment dangereux d'avoir recours à des 
renvois, ~urtout s'ils sont réalisés 
dans les conditions que nous venons 
d'examiner. Comme l'a fort bien dit 
notre excellent confrère le « Journal 
des Tribunaux Mixtes >> il paraît évi
dent que " l'esprit de la loi et les in
tentions :œêmes du législateur seraient 
faussés si le bénéfice des dispositions 
de l'art. 652 C. Proc. ,seules en vi
gueur actuellement, devait être éten-, 
du, en dehors des propriétaires fon
ciers victimes de la crise, à ceux q ui 
ont dilapidé leur =gent et ont privé 
leurs créanciers de certaines sommes 
dont le paiement était presque cer
tain dans l'ordre normal des choses». 

L. Neuman. 

SITUATION DE LA CAISSE 
D'EPARGNE POSTALE 

Opérations pendant le mois 
de novembre 1937 

Nombre des nouveaux déposant 
4.498. 

Nombre de versements : 46.850. 
Montant de versements : 391.406. 
Nombre de remboursements : 42.399. 
Montant de remboursements : L.E. 

340.331. 
Excédent des versements sur les 

remboursements : L.E. 51.075 en no
verr>bre 1937 contre L.E. 122.017 en no
vembre 1936. 

Solde total des dépôts à fin novem
bre 1937 : L.E. 8.680.891 en novembre 
1937 contre L.E. 7.802.566 en novem
bre 1936. 
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Après le Change.ment de Ministère 

Quelle 
du 

sera la Politique Financière 
Nouveau Gouverne'"ent? 

---------------------·-----------------
Parmi les questions soulevées par la 

formation du gouvernement Mohamed 
Mahmoud pacha, l'avenir de la poli
tique financière ou plutôt fiscale de 
nos dirigeants demeure une des plus 
importantes . Dans le souci de rensei
gner leurs lecteurs inquiets, à ce su
jet, nos confrères de la presse quoti
dienne se sont empressés d'interro
ger S.E. Ismail Sedky pacha concer
nant ses intentions. 

Les déclarations faites par le Mi
nistre des Finances n'ont certes pas 
apporté aux futurs contribuables la 
tranquillité d'esprit complète, car tant 
que nous ne connaîtrons pas la: natu
re et J'importance exacte des impôts 
que nous devrons payer, une certai
ne incertitude ne pourra manquer de 
régner. 

Mais les paroles de Sedky pacha 
sont quand mêmes bienvenues, car 
elles ont certes contribué à apaiser 
dans une certaine mesure les crain
tes de ceux qui seront appelés à 
consentir les sacrifices nécessaires à 
la sauvegarde des finances publiques. 

LES NECESSITES 

DU REARMEMENT 

La position du ministre des FI
nances vis à vis du problème budgé
taire apparaît clairement à la lu
mière des obligations contractées par 
l'Egypte par suite de la sigl'.ature du 
traité avec la Grande-Bretagne : 

« La situation actuelle, a dit le mi
nistre des Financ.;s, réclame de 
grands sacrifices car l'on doit faire 
face à la défense du pays et aux 
travaux que l'indépendance compor
te •. 

Depuis la conclusion de !'<::1ccord 
avec !'Angleterre, certains événements 
se sont produits qui ont rendu plus 
nécessaire que jamais le renforce
ment de la àéfense du pays, grâce à 
la constitution d'une armée plus im
portante dotée d'un matériel des plus 
modernes, et à la mise en applica
tion d'un programme destiné à per
mettre aux troupes la mobilité si vi
tale en temps de conflits : la cons
truction et l'amélioration de routes en 
particulier. 

Le Président du Conseil l'a nette
ment souligné dans l'interview télé
phonique accordé par lui au « News 
Chronicle • : « L'armée égyptienne 
est petite jusqu'au point d'être déri
soire et il ne faut pas qu'elle puisse 
être qualifiée de la sorte. Il faut la 
transformer en une véritable armée 
défensive d'au moins cinquante mille 
hommes muni des meilleurs arme
ments modernes en même temps que 

d'une armée de réserve suffisante, 
sans oublier Je renforcement des for
ces aériennes •. 

Le Premier ministre a ajouté que Je 
gouvernement songeait même à la 
création d'une flotte. 

LES NOUVELLES TAXES 

Ceci étant, il est évident que les 
ressources actuelles de l'Etat ne pour
raient lui permettre de faire face aux 
dépenses nécessités par un program
me aussi vaste . 

Il faut donc imposer de nouvelles 
taxes. Il est vrai que le gouverne
ment Nahas pacha, était déjà parve
nu à la même conclusion, et que s'il 
n'était pas tombé, des iii10Ôts nou
veaux n'auraient pas tardé à être mis 
en vigueur. 

II semble cependant que le nou
veau Cabinet s,1it décidé à faire les 
choses en plus grand, et à aller au 
plus vite. Il s'agit, ni plus, ni moins, 
d'un réarmement intensif de l'Egypte. 

Pour trouver les ressources destinées 
à faire face aux nouvelles dépenses, 
le ministre des Finances examinera 
sans doute d'abord les divers chapi
tres du budqet dans le but de don
ner la priorité aux mesures indispen
sables au bien être et à la stabilité 
du pays, tout en réduisant au mini
mum les frais dont l'utilité lui semble 
ra secondaire, au problématique. 

Ce remaniement fait, il faudra son
qer aux impôts à créer. Quels seront
ils ? 

Les déclarations faites par le minis
tre des Finances ne nous donnent pas 
d'indices à ce sujet. Mais nous ne 
croyons pas que les grandes lignes 
établies par le ministère ' précédent 
seront changées. 

LA PRUDENCE 

NECESSAIRE 

Le problème qui se pose à Sedky 
pacha est en effet de se procurer le 
maximum de ressources compatibles 
avec la capacité fiscale du pays. 
Mais, d'autre part, cette capacité 
étant donnée, le Grand Argentier évi
tera de rendre d'un seul coup trop 
lourd le fardeau que le pays ne pour
ra supporter que graduellement. 

Sedky pacha est trop avisé pour ne 
pas se rendre corn pte des dangers de 
dislocation que courrait sans le 
moindre doute l'économie nationale 
s'il allait trop vite en besogne : créa
tion d'une atmosphère d'inquiétude et 
de méfiance, paralysie des affaires, 
hausse verticale du coût de la vie, 
etc ... 

D'ailleurs un tel état de choses por
terait un coup fatal à toutes les pré
visions budgétaires du gouvernement 
et causerait automatiquement une 
paisse considérable dans les recettes 
actuelles de l'Etat au lieu de l'ac
croissement escompté. 

Ce que nous disons là est confirmé 
par les déclarations faites par Sed
ky pacha à notre confrère la • Bour
se Egyptienne • : « En tous cas, une 
chose est certaine : le gouvernement 
évitera les vexations fiscales, il aura 
recours oux moyens qui heurtent le 
moins le contribuable et proposera 
des mesures souples. Son but princi
paL son critérium, pourrait-on dire, 
sera d'éviter que l'économie générale 
du pays ne souffre par l'appel à la 
particioation du public aux dépenses 
de l'Etat "· 

VA-T-ON RECOURlR 

A L'EMPRUNT ? 

Le :ninistre des Finances a affirmé 
d'un côté aue l'effort que J'on deman
dera au public ne dépac;sera pas les 
limites des besoins du Trésor •, et de 
l'autre crue les besoins du trésor se
ront " dans les limites des possibili 
té du contribuable •-

Qu'a "Oulu dire Sedky pacha en 
prononcant ces deux phrases J'une 
=rès l'autre ? Les besoins du Trésor, 
représenteront un chiffre qui ne peut 
avoir de relation avec les possibilités 
du contribuable que si ces besoins 
sont exPressément limités par le mi
nistre des Financ:;s. Cela signffie-t-il 
que l'application du programme de 
réarmement sera faite graduellement 
en tenant compte à chaque exercice 
de la ccroacité fiscale du contribuable 
ou en d'autres termes du rendement 
probable des impôts. 

Cependant J'impression se dégage 
des déclarations faites par Mohamed 
Mahmoud pacha et Sedky pacha, que 
le gouvernement veut accroître rapi
dement J'équipement militaire de l'F
gypte. Le but est de protéger J'Egyp
te con~re un envahissement qui paraît 
très possible de nos jours, et oui pour
rait se produire au moment ou on s'y 
attendra le moins. 

Si on rapproche ce quE nous disons 
là, de certaines paroles prononcées il 
v a ouelaues jours par le ministre des 
Finances, on parvienclrrr à une conclu-
sion intéressante. Edgar Anzarut. 

(Lire la I>U~te en pa9e 15) 
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i Jn Document Fort Interessant 

po t de la Commission de la Caisse 
eUe Publique pour 1936 - 37 

---------------------·---------------------------
Lo Rapport de la Commission de la 

C.-.i ;se dE' la Dette Publique pour 
!'~·.:" -r1c8 1936/37 vwnt de paraître. 
B!•m our des arrêts de la Cour ont 
consacré le paiement en papier des 
rr• -:Jons dez Dettes Egyptiennes, le 
Rrrpport de la Commission contient 
~ouiou•:1 la nole de protestation rela
tivP à l'im·tauration du cours fercé : 

Voie• le rappel de la protestation : 
Le cours légal et forcé des billets 

rlr. lr:r l J?:tiono:l Ban:C of Egypt, a été 
P!r.tbli pC'r Décret du 2 août 1913. 

• La Cc-~mission a, par lettre du 
6 '"T'l1Pnbre 1914, fait toutes réserves 
nu :cujAt de l'application de cette rne
~urp oui implique une dérogation aux 
~tinuk•tions du Décret du 28 novem
br"' 1904. 

• La Commission a continué, au 
cour:> do l'exercice écoulé, à accep
'"' · sous b€ né lice des réserves sus
T'1''r,tionn(<!s les billets de la Na
f'onr.tl Br<nk of Egypt en paiement des 
imnôt- qui lu; sont versés par les 
.~Y'?Vinr ..... » 

0ucmt aux opérations de l'exercice 
1 '1"" ';7 o '1.-.s se ré:;ument comme 
s lit . 

Sur J'cl!nprunt garanti 3 pour cent, 
nutorhé par décret du 28 juillet 1885, 
É-mis au cours de 95 l/2 pour un 
no'1 1r:tnt nominal de Lst. 9.424.000 il 
,., F>•é rut'orti jusqu'au 30 avril 1936 
l-t. nom 6.808.800 laissant en circu-
1rt'ort n c<>t•e date un capital nom. de 
?.6 5.000. Pour l'exercice 1936/1937, il 
o bté affecté à l'amortissement par 
\'oii de rachat une somme de LE. 
?.1?449. Lst. 238.400 de titres ont été 
mcho•é rryant absorbé LE. 232.400 
Le rnpital de l'Emprunt garanti se 
tcolJV"' rl·d·lit au 30 avril 1937 à Lst. 
2 376.800 

L~ cour:o dP l'emprunt garanti à 
J.ondrPs était, au 30 avril 193"7 de 
oq 1/2 ;Ql 1/2 contre 102 104 au !er 
,., ,.;~ 1 93C 

Au 30 av cil 1937, J., Ca pi tai de la 
Onl 1€' PrivilérJfP 0 3 1/?.r;, s'élevait à 
L. t 30.63'3.980. Le total des quatre 
P.r'1. ton. (187 6-1880 1890-1900). s'éle
vai' a Lst 3 1 .647 000. L'amortissement 
:-u ·pc ndu en 1885 a été repris en 
'926 li fut 'Jbrmdonré ..:: nouveau de
PUs quPlc!'H''> annér-3 déjcr Il atteint 
à la lin avril 1937 Lst 1 031 020 

Ces cl-jiffres sont le; mêmes que 
~.-..wc de l'année pm.:ée, il n'a donc 
f 16 rkr amorti ...;ur cPt "'mprunt pen
drm• • E'xerdce 1936137. 

L" ·o n d" la DRt!e Priviléqiée 
3 1 2~< a~ 38 avril 1937 était à Lon-

dres de 91 3/4 contre 98 au 30 avril 
1936. 

Le total des deux émissions de la 
Dette Unifiée 4% (1876/1880) s'élevait 
à Lst. 60.958.240. 

LE. 
Les amortissements effectués 

jusqu'en 1885 s'élèvent à 4.986.280 
Les amortissements effec

tués de 1886 à ce jour, 
dans les conditions pré
vues por l'art. ll du Dé
cret du 28 novembre 1904 
s'élèvent à 721.500 

Soit un total de 5.707.780 
réduisant le capital en 
circulation de cette dette 
au 30 avril 1937 à 55.250.460 

Le cours de l'Unifiée 4% à Londres 
au 30 avril 1937 était de Lst. 103 1/4 
contre 105 1/2 au 30 avril 1936. Au
cun nouvel amortissement n'a été ef
fectué depuis quelques années. 

L'amortissement des Dettes Unifiée 
et Privilégiée a été suspendu en 1885. 

L'article 40 du Décret du 28 no
vembre 1904 a stipulé qu'il était loi
sible au gouvernement d e verser à 
b Caisse de la Dette toute somme 
dont il pourrait disposer pour être em-
1 lcyé~: èo l'amortissement de l'une 
quelconque des trois dettes. 

Le 2 octobre 1926 le ministre des 
Finances porta à la connaissance des 
Commissaires de la Caisse de la Det
te que, sur le voeu exprimé par Je 
Parlement, le Gouvernement avait dé
ridé, de reprendre l'amortissement de 
:;;e~ dettes et d'y affecter le produit 
des ventes des biens libres de l'Etat. 

En exécution de cette décision la 
Caisse de la Dette put amortir au 
moyen des sommes que le Minis
tère des Finances lui fit parvenir : 

en décembre 1926 : Lst. nom. 493.800 
de Dette Privilégiée ; 

en septembre 1927: Lst. nom. 319.400 
ce Dette Unifiée ; 

en octobre 1928 Lst. nom. 226.240 
de Dette Unifiée ; 

en octoere 1929 Lst. nom. 175.860 
dP. Dette Unifiée. 

Depuis la Caisse de la Dette n'a 
nas reçu du Ministère des Finances 
de fonds destinés à J'amortissement. 

Les ressources affectées au service 
des trois dettes se décomposent corn-
me suit: 

Report au crédit de l'exerci
ce 1936-1937 suivant l'ac-

LE. 

cord avec le Ministère des 
Finances intervenu en 
avril 1927 

Fonds de roulement 
Versement des provinces af

fectées du 1er mai 1936 au 
30 avril 1937 

!ntérêts acquis par place
ments de fonds du !er 
mai 1935 au 30 avril 
1937 

Prescriptions des coupons. 

LE. 
A déduire : l'excédent des 

recettes versé au Minis
tè>re des Finances 

LE. 

f35ol 1)00 
500.000 

3.576.445 

82.520 
1.936 

4 810.901 

114.236 

4.696.665 

Elles ont été imputées comme suit: 

Déoenses budgétaires de la 
nette, du !er mai 1936 au 
:<Q avril 1937 

PrPlèvement des semestria
li tés des 1er septembre 
l 035 et l er mars 1937 de 
l'Emorunt Garanti 

Dotation d'intérêts des 15 
octon re 1 ÇJ36 et 15 avril 
l S37 de la Dette Privilé-
qiée 

Dotation d'intérêts des ler 
mai et 1er novembre 1936 
de 1er DeJte Unifiée 

Report au crédit de l'exer. 
1937-1938 suivant accord 
ovec le Ministère des Fi
nrrrces intervenu en avri l 
19?.7 

Fonds roulement exercice 
1937/38 

Total égal 

LE. 

39.387 

307.125 

1.045.385 

2.154.768 

650.000 

500.000 

4.696 .665 

Notons que pour l'exercice 1936/37 
les re,•enus provenant de la percep
tion des impôts n'ont diminué que 
d',.nviron 20.000 livres revenant d e 
LE. 3.598.2!1\ à LE 3.576.445. Cette 
diminution s'est reflétée sur le reliquat 
rAvenant au Ministère des Finances 
oui passe de LE. 133 899 en 1934/35, 
à LE. 114 236. 

Le produit brut des impôts fonciers 
de 13 provinces est affecté au ser
vice des dettes Garantie, Unifiée, Pri
vilégiée. 

L'imoôt foncier de la province de 
la ga;antie de l'Emprunt Domanial, 
totalement remboursé en 1913. 
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La crise a affecté dans une mesu
re assez sensible les rentrées des 
impôts. Alors que les prévisions pour 
l'exercice 1933/34 tablaient sur un to
tal de L.E . 5.003.650, il n'a été encais
sé en réalité que L.E. 3.554.519. Il est 
vrai qu'il faut attribuer cette diminu
tion en partie également à la baisse 
des impôts que le Ministère des Fi
nances put autoriser grâce à l'écono
mie d'un million de livres réalisée par 
S.E. le ministre des Finances au 
cours de l'hiver de 1933/34. 

Pour l'exercice 1934/35, les prévi
sions portaient sur une somme de 
L.E . 5.012.256 et il ne fut encaissé en 
réalité que L.E. 3.677.072. 

Pour l'exercice 1935/36, on prévoyait 
que les recettes atteindraient L.E. 
5.016.600. Elles ne s 'élevèrent qu'à L.E. 
3 598.214. 

En fin pour 1936/37, on prévoyait 
aue les recettes atteindraient L.E. 
5.019.300, alors qu'il ne fut réellement 
encaissé que L.E. 3.576.445. 

En cours d'exercice, le total des 
placements des fonds a subi une lé
gère diminution puisqu'il a été en
caissé cette année L.E. 11.909 d'inté
rêts contre L.E. 11.986 l'année der
nière. A cette somme vient s'ajouter 
le montant des coupons afférents aux 
titres du Fonds de Réserve soit L.E. 
70.611, ce qui porte le total des in
térêts sur placements à L.E. 82.520 
contre L.E. 82.597 pour l'exercice pré
cédent et L.E. 82.118 en 1934/35. 

Le montant des intérêts produits 
par le placement des sommes prove
nant des disponibilités depuis 1888 
jusqu'au 30 avril 1937 inclus, s'élève 
à L.E. 1.817.979. 

Les dépenses budgétaires de la 
Caisse de la Dette ont été couvertes 
en totalité par les fructifications . 

Au terme de l'article 23 du décret 
du 28 novembre 1904, la fructification 
des disponibilités de la Caisse de la 
Dette est facultative. 

En conformité de J'article 22 du dé
cret du 28 novembre 1904 les dépen
ses, pour le service de la Dette sont 
imputées sur les revenus affectés et 
font annuellement J'objet d'un budget 
spécial arrêté par la Commission de 
la Dette. 

Ces dépenses se sont élevées pour 
J'exercice 1936/37 à L.E . 39.387 ·c con
tre 41.098) et comme il est dit plus 
haut, sont amplement couvertes par 
les intérêts que la Caisse éie la Det
te a fait produire à ses disponibilités. 

Voici la balance des opérations de 
J'exercice 1936/37 : 

ACTIF : L.E. M. 
Bepor! au crédit de 

l'exercice 1936/37 sui
vant accord avec le 
Ministère des Finan
ces 

Fonds de roulement . .. 
Versements des Provin

ces affectées du 1er 
mai 1936 au 30 avril 
1937 (Art. 30 du Dé-
cret du 28 novembre 
1 904) ... . ...... . .. . 

Intérêts acquis sur pla
cements effectués du 
ler mai 1936 au 30 

650.000, 
500.000, 

3.576.445,414 

avril 1937 (Art. 25 du 
Décret du 28 novem-
hre 1904) 82.519,612 

Titres et coupons pres-
crits (Art. 64 du Dé-
cret du 28/11/1904) 1.936,21 0 

PASSIF : 
Prélèvements des se

mestrialités des 1er 
sept. 1936 et l er mars 
1937 de l'Emprunt 

4.810.901,236 

Garanti . . .. . .. . .. . . 307.125, -
Dotation d'intérêt du 15 

octobre 1936 522.692,284 
Dotation d'intérêt du 15 

avril 1937 522.692,284 
Dotation d'intérêt du 1er 

mai 1936 1.077.383,970 
Dotation d'intérêt du !er 

novembre 1936 . . . . . . . 1.077.383,970 
Dépenses budgétaires 

de la Caisse de la 
Dette du !er mai 
1936 au 30 avril 1937 
y compris des frais 
de publication 39.387,787 

Report au crédit de 
l'exer. 1937/38 suivant 
accord intervenu avec 
le Ministère des Fi-
nances 650.000, 

Fonds de roulement 
pour J'exercice 1937-
1938 50Ô.OOO, 

Reliauat revenant au 
Ministère des Finan-
ces 114.235,941 

4.81 O. 901,236 

Il nous paraît intéressant de don
ner les cours de la Dette Unifiée à 
Londres de 1920 à 1937 

Année 

1320 
1921 
1922 
1923 
1924 
1925 
1926 
1927 
1928 
1929 
1930 
1931 
1932 
i933 
1934 
i935 
1936 
1937 

Cours des Cours des Titres 
Titres à pendant l'année 

Londres au 
1er jan. 
73 1/2 
59 
6! 3/4 
68 3/4 
74 
78 1/8 
82 l/4 
82 
86 3/4 
85 1/8 
80 
70 1/2 
80 
98 3/8 

104 1/Z 
106 1/2 
104 
103 3/8 

Min . 
57 l/2 
57 1/2 
61 3/4 
68 3/8 
72 1/2 
78 1/8 
82 
82 
84 
78 
69 7/8 
69 
79 3/4 
96 1/4 

104 1/2 
100 
102 1/2 

Max. 
82 
83 
74 3/8 
74 1/4 
77 5/8 
84 3/4 
82 3/8 
86 1/2 
91 l/2 
86 1/8 
80 
83 l/2 
99 

104 3/4 
ll O 3/4 
ll O 
106 l/2 

Voici les cours de la Dette Privi
légiée à Londres de 1928 à 1937 : 

Cours des Cours des Titres 
Année Titres à pendant l'année 

1928 
19'29 
1930 
19:-ll 
1932 
1933 
1934 
1935 
1936 
1937 

Londres au 
!er jan. 
75 3/4 
74 1/8 
69 3/4 
60 
69 1/2 
86 3/4 
92 1/2 
98 1/2 
99 1/2 
98 3/4 

Min . 
72 1/4 
68 1/2 
60 
57 1/2 
69 1/2 
85 
92 l/4 
92 
96 1/Z 

Max. 
79 3/1 
74 1/4 
69 3/4 
72 l/2 
86 3/4 
92 l/2 
99 1/2 

103 l/2 
101 1/2 

L.N. 

BANQUE MISR 
-----------------
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DE BANQUE 



(i LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQ'ùE ET FINANCIERE 

Contre le Parasitisme Economique 

LA REPRESSION DE LA FRAUDE 
EN EGYPTE 

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

Sous e.drayo11s tl'un nwyistmi 
rLrlicle, qui doit 1n·oclwinenwnt ]Jrt
l'flilre rlrllls:' !nes rolones rte notre 
f'Onfrère «L'BaYtJte Inclusu·:eU!:!n, 
les aperçus ci-azn·ès cl'une impo1·
tanle question li /,'ordre du jow· · 

Lor<;que la fraude devient une pra
tique courante, on peut sans risque de 
se tromp'3r, l'attribuer tout autant à 
un abaissement de la moralité com
merciale qu'à l'insuffisance de la loi 
ou des services de surveillance et de 
répression. Une telle pratique constitue 
un redoutable ennemi de l'hygiène pu
blique, un concurrent déloyal du com
merce honnête et un êlêment de dégé
nérescence de la production. 

A ces divers titres, bien peu ho
norifiques, le fraudeur est dans tous 
les domaines l'objet de la surveillance 
étroite et des poUl-suites de tous les 
Etats conscients de leur rôle de tuteurs 
des intérêts collectifs et individuels, 
matériels et spirituels de la commu
nauté nationale. 

llEgypte est enccre pratiquement, 
bien qu'à un degré moindre qu'il y a 
quelques années, désarmée contre ce 
fl€-Ru de tous les temps et lieux. 

·';lu';] s'agisse du c0mmerce d'impor
talion ou du commer2e intérieu,., de la 
procluction, de la protection des mar
ques de fabrique, des droits d'auteur 
ou dt: l'ép>trgne, la fraude se pratique 
sur notre marché en des pr'lportions 
considérahles. 

Il n'en saurait être autrenHnt. ~ar 
du double point de vue légis •:l.tif et 
administratif, l'organisation '·;y ,JT.;•:nl!C 
est enco1 ,, à ses premiers pas 

Il est cependant grand temps (!He 
!L! légt~'!,'l\eur national et les services 
, ~spons:;tble~ rnettent en oeuvre des 
mOyC'ns efficaces poul' mettre un ter
tre tc c"t état de choses. D'autant plus 
c;c:f' l& justification qu'on invuquait 
;usqu'à présent, à tort ou à raison, 
r'üst· a-dit·e l'obstacle capitulaire qui 
1-r enlissait et parfois arrêtait même 
1<· librC' jeu de l'appareil législatif, ju
diciaire et fiscal ePt désormais suppri-
mé . 

.JJ:tt fait, à la demande pressante de 
l<t fr,mille industrielle présentée et ap
pu~·éc par la I•'érlél'ation des Indus
tries, les services compétents se sont, 
at: cours de ces dernières années, sé
ricusement occupés âe la question. 
Ain!'!, le ministère du Commerce et 
rl<' l'Industrie. at:ssi bien que celur de 
l'h~·giêne Publique ont préparé plu
'''eur,· projets de loi ,ur les marques 
de fabrique, les fraudf's dans la fabri
cation et la •:ente des produitn alfmen
taire" f'i autres. obiets qui représen
tent un excellent début. 

Mai" l'appareil lél;islatif aussi bien 
que cc-lui administratif se meuvent 
avec une lentf'ut· qui contraste avec 
l'un;ence du problème et découra~e 
beaucoup de bonnes volontés dignes 

cependant d'être soutenues. C'est du 
moins ce qui semble se dégager de 
nos informations directes ainsi que de 
la lecture du rapport très intéressant 
que le Dr. Abdel Wahe<\ el Wakil, ins
pecteur sanitaire de la ville du ·caire, 
a présenté en février dernie.r sur l'or
ganisation du contrôle de l'industrie et 
de la vente du lait et autres produits 
alimentaires. Ce rapport nous fournit 
justement l'occasion de parler aujour
d'hui de cet aspect vital - c'est le cas 
de le dire du problème qui nous 
occupe. 

Le Dr. El Wakil apporte à l'exécu
tion de sa tâche si délicate un enthou
siasme et une préparation théorique 
auxquels il nous est agréable de ren
dre hommage. Néanmoins, i1 ne sen'l
ble pas être secondé avec la prompti
tude et l'ampleur nécessaires. C'est la, 
nous en convenons, une appréciation 
que l'on peut qualifier d'a priori, mais 
elle nous paraît justifiée par les 
moyens insuffisants dont ce fonction
naire dispose. 

Ainsi, par exemple, ayant amicale
ment signalé à certains hauts fonc
tionnaires dépendant rle son service, 
le danger que présentait pour le pu
blic l'insuffisance de l'outillage de la
boratoire notamment en ce qui con
cerne les analyses que font lf's inspec
teurs volonts, on nous inforn-a que le 
matériel commandf' depuis plus d'une 
année ne lr>ur avait pas encore été- li
vré. 

De même. certains projets de loi et 
de règlements prêts depuis longtemps 
auprès de certains services, tardent 
beaucoup à être mis en vigueur. Di
sons tout de suite que cela n'est pas 
un défaut propre à l'Adminïstration 
ég-yptienDe exclusivement, et que, en 
l'f'spèce, nous préférons le retard à la 
précipitation excessiye qui, dans la ma
tière qui nous occupe, peut donner 
lieu à des actes involontairement ar
bitraires, injustes et extrêmement pré
judiciables à l'honneur et à l'intérH 
privé. 

En oùtre, qu'il nous soit permis de 
poser la question de savoir si les re-

tards excessifs que l'on déplore sou
vent dans ce domaine comme dans 
d'autres, ne sont pas dûs au fait des 
auteurs des projets eux-mêmes. Et ce
la, soit parce que, férus de théories ex
cellentes et riches des meilleures inten
tions, mais dépourvus de l'expérience 
nécessaire en raison de la nouveauté 
de la chose, ils perdent, de vue le fait 
que, en l'espèce, il est dangereux et 
inopérant de vouloir d'emblée atteinare 
1~ perfection. On oublie aussi que, sur
tout en matière d'éducation morale ou 
::;ociale, il faut procéder par étapes, do
ser les exigences et les remèdes. On 
ne peut pas passer d'un coup comme 
on sen'lble vouloir le faire, d'un ex
trême à l'autre. 

Ainsi, par exemple, nous avons sou& 
les yeux un projet de loi portant ré
g-lementation du commerce et de l'in
dustrie de la; farine et du pain. 

On sait que le commerce du blé -
autant et même plus que sa culturE: 
pourtant si anarchique - est bien loin 
de posséder une organisation efficace. 
Cette circonstance interdit le fonction
nement d'une bourse ou d'un marché 
à terme pour les céréales, ce qui rend 
l'industrie minotière extrêmement, aléa
toire. La presse technique, de mêm<: 
que les services compétents, se plai
gnent de cet état d'anarchie depuis de 
nom br eus es années. 

Or, alon: qu'en France on a mis en 
chantier en 1937, plus de 170 silos d<: 
blé d'une capacité de deux millions de 
quintaux, en Egypte on a décidé de
puis plus de trois ans, la constructTon 
d'un uniqve ~ilo devan& marquer le dé
but si attendu d'une politique cons
tuctive en cette matière. Et ce si lo 
est encore à l'état de projet, bien que 
les crédits aient été votés depuis plus 
de deux ans. Ce retard est motivé, 
selon nous, par le fait qu'on a voulu 
faire trop bien pour le début et qu'on 
s'est perdu dans la recherche de la 
perfection. 

Mais, revenons à notre projet de loi 
concernant le pain et la farine. 

~---~ 
THE LAN.D BANK OF EGYPT 
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Nous avons dit plus haut ce que 
nous pensons de la désorganisation du 
marché du blé. Il en est de même du 
commerce du pain dont la vente au 
poids, par exemple - seule méthode 
de freiner les honteuses exploitations 
de la misère et de l 'ignorance - n'est 
pas encore législativement prescrite ni 
r églementée. 

Eh bien, Je projet de loi en question 
va d a n s ses aspirations bien plus Ioin 
que celles des législations les plus 
avan cées et contient par conséquent 
quantité de prescriptions inopérantes 
e n Egypte plus que partout ailleurs. 

Ainsi, par exemple, tandis que ni la 
culture, ni le commerce du blé ne sont 
standard isés, o n veut standardiser la 
f abrication et la vente de la farine et 
n 'en autoriser la vente que de quatre 
types se distinguant par la teneur en 
g lute n , la. contenance e n cendres et en 
humidité . Cette ambition se traduit 
par une entrave insupportable. et, ce 
qui est plus grave, inutile à l' industrie 
meunière qui se débat déjà dans des 
difficultés mortelles. Elle est de plus 
s u sceptible de créer des conïlits in
nombrables. 

De méme, la vente du pain en gé
néral n'est aut orisée qu'a u poids, alors 
qu'il n'est n écessaire que d'imposer 
cette modalité qu'à une qualité de pain 
de consommation populaire; et toute 
personne qui tr-anspo rte du pa in en vue 
de sa vente ou de sa 1 ivr-aison aux do 
miciles ou aux établi ssemen ts doit être 
munie d'une balance ! 

Il y a dans ces dispositions àes exi
gen ces excessives sur lesquelles nous 
nous proposons de reven i~: dans un au 
tre article consacré spécialement au 
projet en question qu~ mérfte un exa
m e n minutie ux, car il affecte une très 
nombreuse catégorie d'industriels et 
de commerçants. 

D 'autr e part, bien que le personnel 
chargé de l'application de ces nouvel
les lois soit encore inexpérimenté, et 
que ni le com1nerce ni le producteur 
ne so ient accoutumés à une telle légis
lation restrictive, on offre à ces der
niers, dans ces lois, des garanties in
f é rie ures à celles offertes par les lé 
gislations étrangères. Celles-ci ne 
voient guère dans ces gar anties une 
preuve de méfiance à l'égard des 
agents exécutifs, mais tout s imple 
ment l'expression d'un droit qu'a la 
masse des contibuables et des électeurs 
à ce que l'action de ces agents soit 
contrôlée afin d'assurer une applica
tion, équitable et scrupuleuse de la 
loi. 

C'est là, par exemple, la raison d'être 
de la Cour des Comptes et du Conseil 
d'Etat dont l'Egypte n e peut rester pri
vée pendant trop longtemps encore, 
a lors que des pays beaucoup moins 
évolués e n sont déjà notés. 

Ainsi, en Fra n ce, on, prélève quatre 
échantillons des marchandises suspec
tes. Un éch a ntillon cacheté comme les 
aut r es r es t e e n la possession du dé
tenteur de la m archandise, un sans 
aucune indication du nom de ce der
nier est envoyé à l'analyse, tandis 
que les deuS: autres sont conservés par 
les a utorités pour le cas de contesta
tion ou de poursuite j udiciaire. De plus, 
le commerçant est remboursé de la va
leur de l'échantillon p r élevé si l'ana
lyse donne un r ésul tat négatif. 

Par contre, dans les projets précüés, 
on prescrit le prélèvement de deux 
échantillons seulement (de quantité 

importante, il est vrai ), échantillons 
qu i restent tons deux entre les mains 
des autorités tandis que les deux au 
tres garanties (anonymat et rembour
semen t) sont inexistantes. 

Un a u tre élément qui retarde la. pro
mulgation des lois, c'est l'absence d'ho 
mogénéité dans la préparation techni
que et intellectuelle de nos agen ts. 
'l'el fonctionnaire ayant fa it ses étu
des en Angleterre introduit dans ses 
propositions des conceptions juridiq u es 
a n g lo - saxones incompatibles avec notre 
législation d'in spiration essentiellement 
latin e. T el autre, sorti d'une univer
sité germanique, introûuit àes concep
tions techniques, psycho lgiques ou so
ciales étrangères au milieu égyptien. 
Aussi les organes consultatifs et légis
latifs doivent-ils se livrer à un travai l 
d'aj u stement qui demande souvent 
beaucoup de temps. 

LE RAPPORT ANNUEL DU MINISTERE 
DU COMMERCE 

SUR LES CONDITIONS 
ECONOMIQUES DANS L'EXERCICE 

FISCAL 1936-37 
Nous examinons plus haut ce pro

jet de loi qui, déposé sur le Bureau de 
la Chambre des Députés par le Minis
tre des Finances, lundi 20 décembre, 
a été examiné depuis par la Commis
sion des Finances qui doit en référer 
à la Chambre dans sa séance cfu 25 
décembre. 

Nous pensons que la publication du 
texte du projet, tel qu'il a été déposé 
par le Gouvernement, est intéressant 
à connaître, en attendant les éven
tuelles modifications que la Commis
sion des Finances ou la Chambre y 
auraient ap!)ortée8. 

A L'ASSEMBLEE GENERALE 

Une offre 
pour les 

de la 

pacha 

parts préférentielles 

Khédivial Mail 

de Abboud 

Steamship & Graving Dock Co. 
A la quarantième assemblée gé

nérale de la Kll edi\·ial l\lail Steam
ship and G1·aving Dock Co., tenue 
au siège social de la compagnie, 
à Londres, le 30 décembre dernier, 
il a été annoncé que Ahmed Ab
baud paella avait fa it une offre 
pour ùclleter l'ensemble ou la ma
jorité des actions rrivilégiées de 
la compagnie. 

Après a\·oir annoncé que toute 
la flotte de la compagnie, à l'ex
ception du s.s. «Fou::tcliell» ava it 
été Yendue ù. une compa.gnie égyp
tienne Lord Ernest Ham;lton qui 
présid~it ctéclam que l'on pouvait 
rema.rquer d ' après les comptes que 
la col1lpagnic avait des charges 
garant irs rassant avant les actions 
privilégiées. ce f1Ui s ign ifi ait que 
la liquidation pouvait être très 
pré_jncliciable aux intérêts des por
teurs rles actions rrivilégiées. 

" Les clirrctenrs se sont occupés 
en conséquence - poursuivit le 
président - de s'assurer l'offre de 
l'administrateur . délégué Abmed 
.\ illlourl racha qui détient presque 
la totalité drs actionc; ordinaires, 
d'acheter ln totalité, plus de la 
moitié des rarts rréférentielles, je 
suis très heureux d'annoncer que 
cette offre a été ohtenue et une 
dérêche d'Ahhourl pac ha a été r e
eue aujourd'hui dans laquelle ll 
néclare ·qu'il signe et expédie un 

accord pour l'achat de la totalité 
des parts préférentielles pas encore 
détenues pa1· lui au prix de Lst. 2 
17 s. 6 d. par action pourvu que 
le 28 féHier prochain, il pu;sse 
posséder, avec les parts qu't l a dé
.iù, 90 pour cent du total des 
parts I.ll'éférclltielles émises ou tout 
autre nomllre inférieur qu'il accep 
terait Les directeurs reconnnan
clent Ï'acceptation de <.:ette offre cl 
tous les détails il ce sujet seronr 
donné;; aux actionttairrs enregis 
trés datts un jour ou cieux. dès 
que l'accord aura été reçu. Les 
porreurs de certificats, de déten
teurs oioh·t nt s'adresser an bureau 
de la contpn.g-nic soit directement 
soit par l'intermédiaire de leurs 
banquiers ou agettts rle change, 
pour olJil'ttir des copies rle la cir
culaire. 

" Je puis aiouter que l\1r . Morton 
(qui. sur l'inYilatio11 rles directeurs 
a rris une place au Conseil cettr 
année) ('t :\1. '" · \ \' nrahner. deux 
des trois membres de la comm·s
P.ion officieusr nommée pour étu
dier les intérrt" rles porteurs rlr 
p8 rt J')J'éférentief]es. E'nYOienf une 
circulaire rccomrnnnclant cette 
offre et rlérlarnnt qtJr le.s g-roupes 
rlont ils sont les représentants 
directs l'accerteront "· 

Le rapport et les comptes ont été 
adoptés à l'unanimité. 
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En Marge d'un Discours 

LA SITUATION ÉCONOMIQUE 
DE L1 EGYPTE EN 1937 

-------------------------·------------------------
.1 u cours de la 1·éceplion du Jow· 

dl' L'An, Le nue au Consulat cle 
France, M. Alf?·ecl Delprat, pre
lnier député cle la Nation, a 1Jro
noncé une importante allocution 
de laquelle nous extrayons ei Te-
1Jroduisons les prtssnges conceT
nant l'Egyp/e : 

Q11ant à l'Egypte, elle a rés isté 
à la crise économique de 1937 en 
de bonnes conditions. 

Il est vrai que le cours elu con
trat coton Sake! a baissé de 36 o/o 
elu 17 mars 1937 au 29 décembre 
1937. ~lais si on compare les an
nées culturales 1936 ct 1937, on 
constate qne, pour tout 1' assole
ment annncl, le propriétaire culti
va! eu r, rxploitant ses terres au 
moyen Jn 111étayage. a encaissé 
p resque autan( 011 1937 qu'en 1!:106; 
il paraît. avoir encnissé en 1937, en 
moyenne DO o ' o de cc qu'il a re
conv ré en 1936. 

C'est que, pour le coton, si nous 
consirlémus la mo~·enne des p ri x 
nrndant les 3 mois posté rieurs à 
ln cucillettr, la baisse de 1936 à 
1037 a été sC11lcment de 23 o /o et 
non Jm~. rlc 36 o /o. Le rendement 
n.n feclrlan a été, en 1936. cle Crs. 
5,1 ct en 1037 de Crs. 5,-1·5 semble
f-il: All'!lnPntntirm rlP 7 o /o. l.nfin 
d'une annér ù l'a11tre. l'acréage a 
pmu:ressé cle: 2ô2.:11t6 feclrlans. De 
.;;orto qnc la valeur totale de la 
prorlnction cotonnière en 1937 (Crs. 
fr\ 976.000) a baiss<' seulement clc 
10 o/o par rapport ù cel le rle 
19:36: (Crs. 8.903.371). 

Il est vrai que les 262 . 31~6 fec1-
dans précités n'ont pu, en 1937, 
(.'re semés notamment en céréa l es, 
<·nmmr en 1936. l\Iais il v a en 
comprnsation en 1·nison cics ren
t!Pmcnts et des prix élc,·és obtenus 
en 1fJ:37. 

En effet, pour l<' IJlé, le rende
llll'llt au feddan, c11 19:37, a été de 
Il :1 r<ll•hs; c'est le plus haut que 
tlnlls a~·ons constaté clcpui ï' ans. 

l'our l'urye cl les fèves, lr nm
dernelll au fecltlan <'Il 1D:~7 est Je 
J>llls illl[Hlrlant depuis 7 ans et 
n'Jll'!ttlnllt pour lei< fèves Je prix 
,; Jlli\alelll ù pen près cenx dt• 1!l3~) 
Pt pnnr l'orge ils les dépassent de 
:3~ 0 o. 

t'nur le JI/aïs, le n•ndemc11t an 
lda11 panlil ln·oir u11 JWU fléchi 

• J!l.'37, mai1< Je-. cours parais ent 
'tre nminlenus. 
(Juant au n;, nous n'avons pas 

encore de ren eignements précis 

sur le rendement en 1937; !\lais la 
dariba de 2100 rotolis vaut actuel
lement, à la ferme, P.T. 660 -
alors que le prix moyen pour 1936 
a été seulement de 403 piastres au 
tarif. 

Concluons Messieurs. Malgré la 
dépression générale, on ne peut 
pas elire que, pour J 'Egypte, ré
giou essentiellement agricole, l'an
née 1937 ait été une période cle vé
ritable crise économique. 

Elle a été, au contraire, au 

point de vue politique, une année 
particulièrement heureuse; car, 
par le Traité de l\Iontreux, les 
J>uissances ont renoncé au Régime 
Ca pi tulaüe; acte clc foi en les des
tinées de ce noble pays. Et nous, 
tous ici, l\1onsieur le Consul Gé
néral, nous avons confiance dans 
les déclarations solennelles cle ses 
dirigeants; Nous som rn es certains 
que les Egyptiens et les Etrangers 
continueront, comme clans le pas
sé, une collaboration fraternelle. 

LtiJs t•·œvaux i!lc la. S .D.N. 

Le Commerc.e Inter11ational 
de certaines Matières Premières 

Ce vo lullle, Je second de son 
espèce, qui vient cl 'être pubJié par 
le Serv ice d'Etude.:;. économiques 
de la Société rlcs Nations, contient 
des statistiques provisoires pour 
19:i6 a i nsi que des statistiques ré
visées et complétées pour 1935 . 
Comme clans l'édit ioH antérieure 
de ce volume, les statistiques ne 
portent que sur 35 articles, prin
cipalement des matières p remières 
et des denrées alimeHtaires. Par
Jlli ces articles figurent le blé, Je 
sucre, le caoutchouc, le bois sous 
ses cliversc.s formes, les cuirs, la 
laine, le colon, la soie, Je fer et 
l'acier, le cuivre et les essences de 
pétrole. Un p1·og1·ès notal>le par 
rappmt ù. la précédente édit ion 
est marqué par Je fait que le nom
bre des pays importateurs men
tiomlés clans les di\ ers tahlcaux 
a été porté de 42 ù 122, de sorte 
que les statistiques visent pour 
ainsi dire le monde entier. Ces 
1:?-2 pny.;; représentent 98 o to rlu 
C0'111llCrC e JllOndial total en 1035, 
alors qu<' les lt-2 pa~· s sur lesquels 
portait le précédent volume, ne 
représentaient que 84 ofo. 

Cette publication est le résultat 
'~"une co11statation importante fai
t". il ~ a !rois ans, var Je Comité 
rles Experts stali ticicns et d'a
près laquelle les di\'ergences qui 

sc procluisent entre les statistiques 
cl 'uu pays importateur ct celles 
d'un pays exportateur au sujet de 
Ja mème transaction, empêchant 
ainsi de comparer entre elles les 
st at istiq ucs du commerce interna
tional, ne pounaieut être suppri
mée.;; que si tous les pays établis
saield des statistiques d'importa
tio!ls par pays d'origine. En con
séquence les Gouvernement ont été 
invités ù founür des statistiques 
d ' importations sur cette base ct le 
Secrétariat autorisé par le Conseil 
de la Société des Nat ions à recueil
lir, grouper et publier fès don
Jlées en question. 

On trouve claus ce volume une 
introduction qui attire l'attention 
des lecteurs sur les diverses cau
ses de divergences et les erreurs 
po.;;sihlcs qu'implirruent toutes 
tentatives visant ù. rendre compa
rables les exportations ct les chif
fres d'importations con:espon
clart!s. Alors que ce volume n'est 
que.Je premier essai tendant ù ré
soudre Je problème rlr la compa
rabilité des statistiques de corn
!llerce par l'adopti011 de principes 
Lllli formes, les chiffres qui y sont 
r!onn<'s constit!Jcnt une indicatioll 
intéressante et précise sur le mou
\"C'lllPlll des rnarcllallrliscs entre 
les pa.vs producteurs cl les pays 
consommateurs. 
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LE COTON DANS LE MONDE 

Revue du Commer ce 
en 1937 

Cotontn1ier 
----------------------·------------------------

Passant en revue le commerce 
mondial du coton au cours de l'an
née qui vient de s' écouler, M. John 
C. Boits, président d e la Bourse 
des cotons de New-York écrit : 

« Les stat:.stiques de l 'année qui 
vient de s'écouler concern ant le 
commerce ùu coton illustrent cette 
vieille vérité que personne ne peut 
être sûr du lendemain dans cette 
branche importante du commerce 
mondial. 

« Au début de l'année, la pro
duction mondiale âe coton était 
en.ièrement consommée. Bi la pro
duction avait atteint un niveau
r ecord, le monde utilisait plus que 
jamais le coton. Le marché reflé
tait cette situation, a:nsi ~e d'au
tres facteurs favorables, en accu
sant une hausse sou tenue de 12 1;2 
environ jusqu'à près d e 15 cents 
durant le premier trimestre de 
l'année. 

« ces derniers JOurs, la situa
tion est telle que la production 
mondiale a de beaucoup dépassé 
la consommation et les négoc~ants 
sont assurés qu'~ la fin de la sai
son, à fin juillet prochain, le reli
quat sera largement superieur à 
lu normale. C'es t la pnnclpale rai
son au mouvement baissier d es 
prix du coton au cours des 2ème et 
:-{ème tr:mestres de l'année, dura nt 
lesquels les cours du marché tom
bèrent à environ 7 1/2 cents. Du
rant le dernier trimestre, les prix 
ont fluctué irrégulièrement, mais 
n'ont montré qu'une très légere 
r eprise sur les cours les plus I.Jas . 
Au moment oû ces lignes sont écr1-
les, ils sont d'environ 1:5 cents. 

« 19:37 a vu se manifester un au
tre facteur très important pour l e 
~otnmerce du coton. Au début de 
l'année, le gouYernoment d es 
Etals-Unis ne détenau, en échange 
clos prêts accordés aux planteurs, 
qu'environ la moitié du coton dé
tenu à l'époque des stokes maxi
ma ct on laissait prévoir qu'il ré
duisait largement, sinon réalise
rail entièrement au cours des pro
~hains mois les quantit és de co
lon qu'il détenait. 

En effet, le gouvernement rédui
s it massiYement ses stocks en pro
cédant à des ventes au début do 
L'année. 

Plus tard, toutefois, quand les 
pnx baissèrent considérablement à 
la suite des prévisions d'une pro
duel ion très accrue, le gouverne
ment consentit de nouvelles avan
ces aux agriculteurs et, étant don-

ué que le taux des aYances s'était. 
avéré de beaucoup supérieur aux 
cours ultérieurs du marché, le 
gouvernement se trouva à. nou
' eau dans l 'obligation ùc prendre 
à sa charge d 'énormes quantités 
de coton en échange des prêts con
sentis. A l 'heur e actuelle, il sem
ble que le gouvernement détient 
presque autant de coton qu' il n'en 
détenait à n'importe quelle époque 
au cours des dernières années et 
d ' importantes quantités addition
nelles vont grossir encore le stock 
détenu par le gouvernement comme 
contre-partie des avances. Le gou
vernement est, ou sera bientôt, en
gagé dan:;; les affaires cotomüères 
plus que jamais auparavant. 

L es prix du coton furent innuen
cés au cours de l'ann ée non seule
ment par les changements surve
nus dans la clemmJdo olle-même 
ct par la part prise clans le com
merce cotonnier par le gouverne
ment, mais encore par les princi
paux facteurs économiriues de por
tée nationale ct mondiale. 

« Durant le p r emi er trimestre clc 
l'année, la situation favorable du 
commerce général de cc pays, l 'ac
tivité commerciale considérable d e 
l'étranger, la tendance haussière 
d es matières premières clans les 
différents marchés du monde con
tribuèrent beaucoup à faire haus
ser les prix du coton. On croyait 
généralement, à l'époque, que les 
importants capitaux thésaurisés 
seraient enfin utilisés et qu'il on 
résulterait, sous une form e ou sous 
une autre, de l'inflation. Durant 
la d ernière partie de l'année, le 
rapide déclin de l 'activité indus
trielle dans ce pays, le commerce 
décroissant à l'étranger et, en gé
néral, la baisse massive des prix 

des matières prellllCLCS da11s le 
nwncl e con t rib uèreu t ù 1 a ha i ssL' 
constatée sur le mrnché des cO· 
tous . Ancnne 1nat iGt·e Jlrenlièn· 
aussi largenlCnt nécessai1e a 1 ill · 
du .st ri c nationale COlllille i1 lïndus
tt·io mondi a le au mênlC titre que 
le coton ne p e11t éc lmpJH' r :'1 l' lll 
fluenco de tels facteurs éCO ilOilli· 
<FICS généraux. 

« Les stat ist iques d e 1!J:31 11c font 
crue confirmer la Yérité <lJ•Hprente 
que le comlllerco cotonnier lllOJI
clial cl1 pa.rtaut, les Jlrix lllOI1di:1n" 
elu coton, échappent an contrôle de 
qni CJ.UO ce soit . Il c•s\ aussi ilnpos· 
s iblc clc contrôler la Jn·oclll<:\ i011 
JllO lHiiale elu coton crue <le contrô
le!' l'a cc roi ssement de la popula
tion mondiale et i l 11'esl pcr.,;mlliC' 
au Jnonde qui puisse contr:tindrc 
l'humanit é à consnJIIIllt'r plus 011 
moi11s de coton. 

« La procl11ct ion ct la COilSOJllllia
tion IHOncli a les clc co1011 &tant in 
contrôlables, ioule icléc de contrôle 
des pri x mondiaux <lu coton C'St 
hors de qucsti011. I•:u cc qui 
('OIJCCl'llC les Etats-1 'ni.s, Inuit• 
li111i \ation effective de 1~1 prodtH'-
1 ion -- qui poussE'nlit lc·s platl
lenr·s clc l' é1 range r à accroît re 
leu 1· production, --on toute tf'ntll
tivc do mailltonir les plix du co
ton américain un-dessus <le ln JHt
rité cornparés aux prix flcs cotous 
ét rangers au nwyen de s.\'slènlt•s 
te ls que d es aYances gouvt~l'llC'tlleJ l 
tales aux planteur,:;, 110 fait qti.H
vantagcr les pays étrangers a u 
point cl c vue procluc1 ion n11 dét ri
ment cles Etats-Unis ct c!é1ruit la 
principale source de re\ c·nus <i C's 
Etats elu Sncl. Plus ces \éritr::; sc· 
ront vite reconnue~ et plus vHc' lr 
sud elu pays résoudra ses prohlè
mcs cotonniers. " 

~-- ·-- - ---- --------------------- ----------------------------- ·---- --------- -------·-:-.--··------

BANCO ITALO EGIZIANO 
SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE 

du 
Toutes 

Correspondants 
Trésor Royal Italien 

les O pérations de Banque. 
· •• ••• • •••.••••• ... • •••••• • •••••o c ••••••• • • •••• ••• ••• • • ••;;•••• • •••••• · ~·-••••••• •• •••••••••-::::1 
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Les Asse:nt.blées Générales 

S.A. des Drogueries d'Egypte 
-------------------------·-----------------------

Assemblée Générale Ordinaire du 30 Décembre 1937 

Etaient présents à cette Assem
blée .\L\l. J. Toutounji, B. l\1essi
qua, J. Jancov1tc11, S. Gattegno, 
1\le. L. Castro, A. Saltlel, ]:Halo
bos, HanoKa, Perez, aggar. 

La séance est ouverte à 4 h. 30 
p.m. 

Le nombre d'actions pré5\entes 
ou représentées étaient de 4813 
donnant droit à 72o voix. 

:::-;ont 110tumés Ser-utateurs : Ml\1. 
Perez el Naggar. Est nommé Se
nNau·e l\Ir. ;:;altiel 

, 11'. Salt!el donne lecture du 
HaJJIJOlL du Conseil d'Administra
llOü a1nsi que du Rapport des Cen
seurs. 

Le président demande si quel
que actionnaire a certaines expli
cations à demander : 

i\Ir. Hanoka demande si les Cen
seurs out vérifié les stocks en ma
gasins ou s'ils se sont bornés sim
pJemcut au certificat délivré par 
le Conseil d'Adml11istration ? 

Le délégué des Censeur.:; expose, 
ù JUSte tltre, que n'étant pas ex
pert 811 matière de marchandises 
il lle peut en connaître les valeurs, 
ni les quantitatifs contenus clans 
chaque boil c ou caisse de tel ou 
tel art1cle. il a été s.implement vé
rit1é les écritures d'inventaires. 

1\Il'. Hanoka demande au Con· 
sell tl es explications sur le compl e 
Juch Gold:sLein qui est porté régn 
lièromeut au Bilan et quel est 
l'arrangclliCilt intervenu clernière
ment avec cc Monsieur. cornporte
t-il une certaine garantie ? 

Un membre du Conséil lui ré
ponü qu'il n·est pas tlc l'intérêt 
des Actionnaires de cl ivulguer ce1 
arrangement. 

Sur l'insistance de 1\lr. IIanoka, 
il lui e.:;t répondu que cèt anange 
mene peul êirc considéré égal à 
zéro, il y a en effet peu d'espoir 
ae récupérer quel4ue chose. 

Sur ct.- on )Jasse <1 J'adoption des 
résolutions : 

l. - L'A ·semblée approuve le 
Rapport <ln Conseil et les comptes 
<W :30.9.:17 èl clotme qmius au Con
sri! de sa gestion pour ceL exer
cice. 

:G. - L'Assemblée décide d'ullli
~cr le hé11éflce net cle l'exploita
IJOII en déductwn elu cornpte Pro
fils f'l Pertes. 

4. - Réélit eumme membre du 
conseil d'Administration M. O. 
Salem. 

Sur ce la séance est levée à 5 h. 
JO p.m. 

HAPPORT DES CENSEURS 
f\lessieurs les Actionnaires. 

Nous avons examiné le Bilan de 
votre Société au 30 septembre 
lf131. 

Les espèces en Caisse et en Ban
ques, de même que les existences 
en IJortefeuille Titres ct Effets sont 
conwrmes à nos constatations et 
aux certificats par nous obtenus. 

Dans son rapport à cette As
semblée, votre Con :seil cl' Adminü;
tration donne l'explication de la 
réduction du corn pte " Titres », 
ainsi qu0 le détai 1 des valeurs 
Llont il sc cumpose. 

Le stock de 111archandises, de 
L.E. 51.\:190.- est conforme aux in
ventaires et au certificat qui nous 
u. été délivré par votre Cunseil 
cl:Administration, ces inventaires 
établis, quant aux constatatio11s 
matérielle.:; et aux prix, par les 
soins de la Direction cre la Socié
té. 

Bn outre cles légers amortisse
ments faits dura11t l'exercice et 
mentwnnés dans le 1·apport de vo
tn: Conseil d'Administration, le 
stock . de Marchandises tigurant 
au Bilan apparaît avoir été égale· 
ment diminué d'un montant J.c 
LE. 705. !:1~ correspondant à la 
réserve qui ex1siait au précédent 
Bilan. Il n'a pas subi d'autre dé 
préciation. 

; \ la réserv~ p01U' créances clou 
teuses, de L.E. 300.-, de l'exercice 
précédent, est venue s'ajouter untl 
nouvelle de L.E. 970,-, constiiuét> 
à cet exercice; nm·i s, par sui te dt' 
l'amortissement cl e certaine~ 
créances considérées comme éianJ. 
inécou vrable.:; la somn1e mise dv 
côté pour parer aux défai!Jances 
éventuelles de vos cl"ienls tléb.iteurs 
ressort en définitn•e à L. E. 854.
Cette rèserve est jugée par volrt' 
Conseil d'Administration comme 
etant Ruffisanie comparativement 
ù l'ensemble de vos créances sur 
la clieulèle, s'élevant, en comptes
courants et effets, iL L. E. 13940.
créaJJces qu'il estime recouvrables 
sauf une partie corresponclant ü 
ta susdite réserve cle L.E. 854,-. 

:3. - H.ééli.t comme c~nseurs MM Le compte. ,,, Jack Goldstein , 
Hcwat, Bridson el e\\'hV et fixe de L.E. 58:21,-- resle inchangé et 
leurs émoluments pour 1-937-38 à t;ans une réserve correspolldante 
L .E. 250. quelconque. Celui de la " garantie 

11ypothécaire » avec sa contrepar
cie, le co1npte '' G. & O . Gylnu ,, 
tigurant tous deux claus les comp
tes d ·orclre, ont été réduit~- ete 
L.E. 3852,- à L.E. 3100,--. 

ll y <do t:U durant l'eAt:l'ciCe ÙetdlS 
le compte mobiller pour L.E. 370.
cle nouvelles dépenses qui ont été 
totalement amorties. Ce compte, 
<~.insi que l'lmmeuble de Gabban 
et le Fonds de Commerce figurent 
au Bilan avec les mêmes chiffres 
qu'au Bilar. precédtnt, c:es ucux 
uerniers sans aucun amortisse
ment. Votre Conseil d'Aclministra
twn considère touj c urs ce:: trois 
postes comme justifiant leur va
leur. 

Nous avons obtenu de votre Con
seil d'Administration la certifica
tion qu'il n'existe, à sa connais
sanc;;-aucun autr0 passif que cc
lui montré au Bilan, hormis un 
passif éventuel qui pourraü résul
ter de trois litiges en cours. 

Le poste « Banques », au Pas
sif, cle L.E. 29648.-- comprend le 
cm,lpte de la Société d'Avances 
Commerciales de L. E. 21664.--

Lcs décisions de vos Assemblées 
Genérales Extraordinaires des 27 
février et 13 mars 1937, concer
nant la réduction du Capital, ont 
été régulièrement appliquées, sans 
toutefois que cette application an 
été immédiatement suivie de l'é
change des titres. Votre Conseil 
d'Administration vous en a don
né la rat::;on. Sur les 450 actions 
privilégiées 1985 elu portefeuille 
Titres, oîtertes à J'option d'échalJ
ge contre de:; actions ordinaires 
il n'a pu être échangé, dans la li~ 
mite cln délai assigné, soit au 30 
sept crnbre 1937, que 136 titres. 

Le Caire, le 27 décembra 1937. 

Or ou Papier ? 

L'AFFAIRE DES OBLIGATIONS 
SUEZ 

A l'audience de lundi dernier la 
1ère Chambre Civile du Tribunal Mix
te du Caire, présidée par M. Permet
ta a rendu son jugement dans les 
ùifférants procès intentés à la Société 
du Canal de Suez par des obligatai
res, donnat gain de cause à ces der
niers. Nous publierons dans notre pro
chain numéro les attendus de cet in
téressant jugement. 
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Au Seuil de 1938 

L'ECONOMIE AMERICAINE 
------------------------Q-------

A la fin d'une année assez ferti
le en événements de tous genres, 
on peut dire que la s!tuation éco
normque améncaine s'est suffisam
ment précisée pou1· permettre d 'en 
dégager quelques inc11catJOus es
sentielles. Les causes du recul ap
paraissent avec plus cie cJarté. H 
semble d'autant plus inté ressant 
de l es analyser que la politic1ue 
économique américaine est üeci
clée ;J. combattre le ralmJ tissemeJlt 
survenu et à favoriser un nouvel 
essor des affaires. D'autre part, 
les contours de cette nouvelle poli
tique commencent à se dissiper et 
l'application pratique des divers 
]JOints qu'elle comporte ne pour
ra plus tarder bien longtemps. 

Telle qu'elle a été caractérisée, 
Ja situation présente assez d 'élé
ments positifs capables cl' assurer 
une nouvelle prospérité. En d'au
tres termes, cela signifie que trois 
ües. princ1pales brancl1es de l'ac
tivité économique attendent, en 
fait, le moment où des investisse
ments leur permettront de remplir 
Je rôle stimulateur qui leur incom
be : ce sont le marché du bâti.
ment, les entreprises cl 'utilité pu
!Jlique et les chemins de fer . 

La modernisation et le perfec
Uonuement de l 'appareil cle pro
duction offrent aussi une reserve 
d'activité encore très large. Il faut 
rappeler que 1a producuon inùus
trielle américaine est restée eu rl' 
tard sur la moyenne mondiale et 
qu'elle a atteint, à peine, les chif
fres de la dernière période de 
grande prosperité, alors que Ja po
pulation, depuis cette époque, a 
augmenté d 'environ 7 millions 
d'habitants . .Par rapport à 1929, 
la fabrication d'objets manufac
turés, par tête d'habitant, a donc 
sensiblement fléchi. 

Notons que les moyens de pro
duction et la main-d'oeuvre di&po
nible suffisent pleinement à faire 
face aux besoins des travaux d 'ill
vestissement. Il en va de même de 
l'appareil de crédit, dont la posi
tiOn technique permet de répondre 
ù. tous les appels. 

L'iniiiaiive privée a cependant 
négligé jusqu'à présent de tirer 
parti de ces possibilités. Quelles 
::;unt les raisons de cette attitude? 
Elles sont la clef de toute la sHua
tlOn, en même temps que des mc
sures à appliquer pour y remé
dier. 

Lorsque les lnvcsti::;semenls gou
vernementaux et ln stimulation ùu 
pfJuvoir d'achat qu'ils ayaicnt sus
cité cessèrent, il apparut que l'es
:::;or econonuque avait créé une si
watiun qui eut pour effet üe para
l?ser, aussi bien les dispositions 
true les facultés Ll' irtvestl::;semeni 
cie J'économie privée. 

C'est ce c1ui explique pourquoi 
...:elle-ci, contrairement aux prév~-

- sion::;, n'a pu sul).~llluer se::; pro
pre, investissements à ceux de l'E
tal et assurer de l.a soree la conti 
nuite de la prospérité. 

De plus, l'esprit 'l'ent reprise u 
été gêné par le cléséqnil ibre sur
venu entre les prix et les fra·is de 
rev11:mt, déséquil ibre (1\JÎ, s'il 110 se 
l\Janifestait pas déjù comme, pa1 
exemple, sur re marché du hali
tnent et pour les cilemms de fer, 
C::tatL pour Je moins ;\ redouter. 

Cette questlon cunstllue le plus 
grave inconvénient ù cote <lu fail 
<]Ut.: la politique économique de 
.\l. Koosevelt a cherché, Lout com 
me en France, à concilier ueux 
1acteurs souvent opposés : la poli 
t.que éconuruiq ue el Ja tran.:;.for
mauun structurelle <le 1 'écouurni e. 

l\lème eu acceptant i a thèse COll
o;lStant à ranimer les ~\ffaües par 
Je côté de la consommation, 11 ar 
ri.vm·a toujours un moment où les 
in vesUssemcnts p uhlics de v rm l L 
1airc place à des investissements: 
privés. 

C'esL alors que la ::;ilUu.tJOll cloil 
pré::;enter, tant en ~;e <pJl coneeJ 
ne la rentabilité q u u.u pontt de• 
vue psychologique un minimum 
d attraits. 

Ces a.:::.pects du problème onl une 
unportance ca.p11ale [JOUr 1'8col\O· 
1uie américaine, les calculs et 10s 
dispo3itions psycltologicrnes <lu 
chd d 'c ntrcpnse ayant nctuellt• 
ltléiiL puur elle la même significa 
lion profonde que celle crue revi'· 
tait eu France, il y a quelLIU" 
1emps, l'état d'e~pnt elu petit ren
tier. 

Jl est impossible tlc pounmivre 
mdéfiniiiYement Jes 111vestisse 
ntents oftictels, auA lLW's 1 accrms 
sement de la dette <k l'EtaL fixe 
des limites naturelles. 

\~ue sous l'angle purCJncnt tinan 
cier, la capacité dïJJYestissement 
u.vait été affaiblie tout autant que 
la volonté cle s'engager clans ces 
sortes rl'opérations. 

A cet égard, l'impôt sur les bé
néfices non distribués par les so
ciétés anonyn1es est, ni plus ni 
moins, symptomatique. 

Les possibilités ordinaires de fi
nancement. ont été rendues, ainsi, 
très onéreuses pour nombre d'en
treprises et la politique d'affaire.~> 
ù laquelle cette charge supplémen
taire a donné lieu, a fortement af 
fecté Je crédit de bien des établis
sements qui,sans cela, auraient 
pu, sans difficultés, avoir recours 
au marché des capitaux. 

Une autre restriction cles finan
cements est née des entraves mi 
ses aux crédits pour fins d'émis
sions. En fait, les réformes bour 
si ères qui reposent sur un· princi 
pc fondamental en soi très juste, 
n'ont pas été appliquées d'une fa 
çon assez organique: tandis qu'on 
restreignait les possibilités de fi 
nancement existant antérieure 
ment, on ne s'est pas assez préoc 
cupé d'en ouvrir d 'autres. D'où 
la di rection actuelle des effort:> 
du président Roosevelt. On a de~ 
raisons de croire que le chef d'E 
lat américain aboutira, dans un 
avenir prochain, à des résultats 
effectifs dans ce domaine. Les 
perspectives américaines seraient, 
dr cc fait, fondamentalement mo-
difiées. * * * 

LE COMMERCE GERMANO-EGYPTIEN 

D'une étude faite par les services 
compétents du Ministère du Commer
ce et de l'Industrie, sur les mouve
ments des échanges commerciaux en
tre l'Egypte et l'Allemagne, il ressort 
que 39% des produits que l'Allema
gne importe de l'étranger existent en 
Egypte en quantités abondantes, per
mettant de fournir à l'Allemagne tout 
ce dont elle peut avoir besoin. 

Le Ministère du Commerce poursuit 
ses investigations en vue de l'expor
tation de certains produits en Alle
magne, dans le but d'améliorer sa 
balance commerciale. Celle-ci pench e 
crciuellement en faveur de l'Allemagne 
dans une proportion assez sensible . 

Tout Actionnaire possédant au 
moins 5 actions, pourra prendre part 
à cette Assemblée en déposant ses 
actions au Siège de la Société ou 
dans une des principales Banques, 3 
jours au moins avant la date de la 
dite Assemblée. 

Alexandrie, 24 décembre 1937. 
Le Conseil d'Administration. 
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REVUE DE LA PRESSE ARABE 
Les Dettes 

1 mmobilières 

A propos de l'adoption par la. Cham
bre du projet de loi sur les dettes 
immobiliè res qui <levait ê tre incas
samme nt examiné par le Sénat, le 
uMokattam» écrit : 

le. Car, si nous pouv01;s nous procu
rer en un laps de temps relativement 
court, toutes les arme s nécessaires à 
l'armée, nous ne pouvons jamais la 
former rapidement, l'er,traîner et 
l'équiper comme nous entendons le 
faire. C'est une question qui deman
de temps. 

:t.'üVIPOT ::lu. i 

L'HERI1'AG..ô La quention des dettes immobilières 
'i!st u!1e question épineuse. Elle ne 
pourrait &tre réglée racilement. Car, le On parlait aussi, dans les millieux 
Gouvernement en saurait jamais per- bien renseignés d 'une taxe sur les hé
cire de vue le devoir de sauvegarder ritages. :::51 les autontè s y songent vrai
l'argent du Trésor à dépenser pour ment, il iaudrmt en passer outre pour 
remédier à ce problème social et diverses rmsons. Lord Kltchner ne s·y 
économique. était pas trompé lorsqu'il a: consta-

L'Honorable Député Wahib Doss té à la veille de la: grande guerre, que 
Bey a critiqué à sa base ce projet la taxe sur les héntages n ·avmt pas 
proposé par le Gouvernement sous porté ses fruits. Car l"on peut se dèro
prétexte qu'il encourage la prodiga- l::er facilement de cette taxe en trans
lité et qu'il constitue une prime à la formant :;es biens e11 Société Ano
négligencc et l"imprévoyance. Le fel- nyme. 

Mais voilà que le succès nous fit 
déiaut cette annee. Les aegi::tïs ont a<
temt 4U '1o pour la première exped1t10n 
et 20% pour la seconde et la troi
Sième. C est un pourcentag~o: énorme 
par rapport aux quarlules exponees. 
Une raptae intervennon est necessai
re pour remèdler à cet état de cho
ses. Car, en plus des pertes maté
rielles, il y a la renommée de nos 
produits qui est en Jeu. Comment 
pourrons-nous trouver de nouveaux 
débouchés sans que nos produits 
aient une bonne renommée à J'étran
ger ? 

Après avoir étudié profondément la 
façon de culture, d'emballage et d'ex
pédition adoptée en Palestine et celle 
en usage en Egypte, la différence en
tre les acidulés égyptiens et palesti
niens, nous avons trouvé utile de men
tionner ici quelques conseils à l'égard 
de nos exportateurs. 

i.ES CAUSES DES DEGATS 

lah qui a mal géré ses terres et ses Le Gouvernement a aujourd'hui 
biens se trouverait être ainsi protégé deux: projets d 'impôts en cours: le droit 
par le Gouvernement qui mettrait à àe timbre et la: patente. Ajouter à cela 
son service les fonds publics. Alors l'excédent continu des recettes doua
que d'un autre côté, ce dernier se re- nières, les versements du Canal de La différence principale entre nos 
Juse à débourser quoi que soit pour Suez et le montant des ventes des ter- oranges et celles de Palestine se trou
son voisin qui a fait preuve de bonne rams, cela devra sutlire pour le mo- ve dans l"écorce. En effet, l"épaisseur 
gestion _et qui de c::e fait, ne s'est pas ment au Gouvernement. de J'écorce des oranges palestinien-
engagé dans des dettes susceptibles ~ nes les protège et leur permet d 'el-
de peser sur lui, ayant supporté tou- fectuer de longs voyages sans que Je 
tes les privations et ayant agi avec Nos Acidulés moindre dégât ne les atteigne. Q uant 
une extrême prudence. aux oranges égyptiennes elles sont 

Cette objection est très sérieuse et : très sensibles et ne peuvent résister 
c'est pourquoi J'Honorable Député a · ,.l l' à de longs voyages 
suggéré que l'aide financière que Jeüj'\ · Le~ d ivers _ e~_vois d 'acidulés égyp- 1 ~ ~ • 

Gouvernement doit offrir au fellah ."" h e x:s, exp~dles e~ A!le magne son, rb LES REMEDES 
soit accompagnée de J'e1ssurance qu'il arnves a deshnahon avec d e ~ 
ne récidivera· pas . r ~.,! grands d é gâts. L'u Ahram » a ttribue · Il est très facile d'annuler cette d if-

Les Nouveaux 1 mpots 

C'est le '\ Mokattam » qui souligne la 
nécess ité d 'éviter d 'accabler le con
tribuable. 

Le principe contenu dans le dis
cours du Trône reflétait la décision du 
gouvernement décidé à prendre en 
considération la capacité des con
tribuables ainsi que la situation éco
nomique du pays. 

Le ministre des Finances est de cet 
avis. C'est à dire qu'il demande 
qu'on évite tout ce qui pourrait ac
cabler les gens en ayant soin d'avoir 
les fonds nécessaires pour subvenir 
aux besoins nouveaux du pays : à 
commencer par la défense nationale. 

lA DEFENSE NATIONALE 

Nous avons entendu dire, que J'ar
mée devait être portée à 50.000 hom
mes, chose que personne ne contes
te. D'ailleurs ce chiffre est insuffisant 
à la défense de notre pays. 

Il ne faut pas croire, · que la ques
tion de la défense nationale est faci-

.~1 ce s d é g â ts à la manière d'emballa- férence. Il suffit que la dis tance e n 

. ( g e et d'expédition adoptée par les tre un arbre et un autre soit d e 3 à 
e xportate urs é gyptie ns. Voici ce 4 mètres, comme cela est en usage 
qu'il écrit à ce sujet : dans les vergers de la Société « Pà.r

dess » dans les environs de Jaffa. 
Le commerce des acidulés en Egyp

te n'est pas de vieille date. En elle!, 
l'Egypte est considéré comme un pays 
tout à fait nouveau dans ce commer
ce. Les quantités exportées étaient 
tout à fait insignifiantes. On se suffi
sait des petits envois que le Ministère 
de J'Agriculture expédiait à l'étranger. 

Mais le succès qu'obtenait ces peti
tes expéditions encouragea beaucoup 
les propriétaires de vergers à aug
menter la culture de ces fruits et à 
en prendre grand soin. C'est alors que 
les quantités expédiées augmentèrent 
d'année en année. Elles atteignirent 
l'année précédente l million de cais
ses environ. 

L'on s'attendait cette année à ce 
que nos acidulés trouvent de nom
breux nouveaux débouchés étrangern, 
à cause de la guerre civile espagnole. 
Car, ce pays était parmi les premiers 
exportateurs de ces fruits tant en 
quantité qu'en qualité. 

Cette Société tient la première place 
parmi les producteurs et exportateurs 
palestiniens de citrus. 

D'autre part la question de l'irriga
tion des vergers est très importante 
aussi. Il faut en procédar avec grand 
soin. Et ce sont les agriculteurs sans 
expérience qui s'étonne de trouver 
trop de dégâts dans leur récolte : 
c'est à eux quA nous nous adressons. 

I1 faut mentionner aussi, qu'après 
la mise en caisse et l'emballage -
opérations qui demandent de grands 
soins, - Je tour de J'expédition arri
ve. Cinq ou six fois, la caisse est 
transportée d'un côté à un autre 
avant d'arriver sur le bateau. Et s'il 
arrive que dans J'une de ces fois, la 
caisse d'acidulés est jetée brusque
ment ou enlevée sans attention par 
un des ouvriers travaillant une partie 
des fruits est détériorée. Et jusqu'à ce 
que la caisse arrive à destination, les 
dégâts atteignent toute la contenance 
de la caisse. 
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Chronique de la Bourse des Valeurs 
-------------------------·------------------------

Le 7 janvier 1938. 

La situation polititrue internatio
nale a marqué Je pas au cours de 
la semaine sous revue. Aucun évé
nement important à signaler, si ce 
n'est les menaces elu J apon à l'é
gard de la Grm1c1e-l>l<'iague, me
naces que Je RoyauJllC Nippon re
gretta fort vite. 

Eu Espagne la balaille fait de 
nouveau rage ,sans qu'on puisse 
>"R rendre compte lequel des ad
vers::tües en prése11ce a le dessus. 

Dans ces co nd ilions, la situation 
politique n'a eu aucune lu1luence 
sur la tenue des marchés interna
îionaux qui c011tinuent :\ faire 
preuve d'expectative. 

La situation économique aux 
Etals-Unis n'a subi aucune évolu
tion. Le problème des stocks in
dustriels préoccupent les milieux 
des affaires . En ce qui ~oncen1e 
l'industrie automobile, la General 
Motors annonce que la valeur de 
ses stocks dépassait de quelque 65 
millions de dollars son niveau d ' i 
y a un an, ce qui donne lieu de 
penser que, dans nombre clïndus
tries, le montant cles stocks est 
excessif par rapport au volume 
courant des affaire>: . 

Diverses personnalités vlfic.elles 
de vVashington 1H'OCèdent actuelle
ment à une étucle sur la situation 
d es stocks, basée sur les statisti
ques de 50 grandes sociétés, pour 
tenter de prouver que Je monde des 
affaires a été respon-:;J.ole de la ré
gression économiq ne par sulte des 
excès spéculatifs :-t1:xcp~els .1l s'est 
livré sur les stocks et d' · •::.~L: d11 
même coup qu'il 11'y a r•u; de rv
cul général de la confiance. 

Le Président Roosevelt vient de 
présenter le budget de la Confédé
r ation Americaine lJ01Jr 1939. Il al-
1 eint le chiUre a~tronomique de 
6.869 millions de dollars et pré
sente un déficit cle 949 millions, 
malgré cle sévères économies. Dalls 
sou message, accompagnant le 
huclget, le Président exprime l'es
poir que la situation s'améliorera 
en 1938 et permettra de réaliser 
de meilleures recettes que les pré
visions n'ont permis d'établir. 

A Londres, la fin de semaine fut 
plus favorable, à la suite d'mlC 
reprise d'activité des aciéries aux 
Etats-Unis ainsi que des prix de 
certaines matières premières. 

En France, le sentiment du mar
ché est meilleur pa1· suite de la 
fermeté elu franc et de l'assainis
sement de la situation financ1ère 
du pays. 

Notre marcl1é, y_ui n'a compté 
que •ruatre jours ouvrables, a 1ail 
preuve d'une fenneté assez satis
faisauto. Les déclarations du mi
nistre des Finances qu'il ne sera 
fait aucun abus clans la création 
des nouveaux impôts, et qu'il sera 
tenu compte de l'intérêt genéral, 
ont rassuré quelque peu l'vpinlon 
publique. Les perspectives des exi
gences que l'entretien d'une armée 
de 50.000 hommes nécessite, avaient 
fol'l ement inquiété les mi
lH~ llx cles affaires. Les paroles ras
surantes de S.E. Ismail Scdky pa
cl1a ont créé une détente satisfai
sante. 

E11 génér al , on enreg1stre peu 
de clifférences entre les cours cle 
la semaine dcrnièl'e et de ce jour, 
sauf en cc qui concerne les obliga
tions Suez qui furent influencées 
favorablement par le jugement tlu 
T ribunal. 

FONDS D'ETAT 

Les Fonds cl 'El al furent légère
ment ]Jlus faib les et abandonnent 
de petites fractions. L'Umtiée c:lô
Lure ù Lst. 102. La Privilégiée ter
mine à Lst. 94 3/ 16. 

BANCAIRES 

La National Bank avm1ce d'une 
pel ite fraction ù Lst. 38 3/ 8. Par 
contre l'action Crédit Foncier 
Egypt ien esl plus faible à frs. 865 
contre 859. Les obligations <t lots 
restent fermes et inchangées. L'é
mission 1903 clôture à frs. 328 3/ 4 
et l 'émission 1911 termine a frB. 
304 3/ 4. 

La Banque d'Athènes termine in
changée à frs. 12 1/ 2. Quant à la 
Lancl Bank, alors que l'acti.on est 
ferme it Lst. 4 7/ 8 un gain d'une 
fraction, la fondateur est plus fai
ble à Lst. 48 contre 49 1/ 2. 

EAUX, TRANSPORTS 
ET CANAUX 

La jouissance Eaux du Calœ est 
légèrement plu!" faible à frs. 411 
1/ 2 contre 412 1/2. La fondateur 
reste inchangée à frs . 2875. 

Les obligations Suez font un 
bo11cl formidable, le Tribunal de 
Première Instance ayaul. donné 
gain de cause aux· obligataires. 
Les 3 o, o clôturent à frs. 597 t.:on
lre 509, alors que les 5 o j o tenm
nent ù. frs. 6-12 contre 560. 

Les valeurs de Transports sont 
plus fermes . La dividende Trams 
cl 'Alcxanclrie clôture à frs. 255 con-
1re 248, alors que la jouissance 
avancr :1. frs. 33 1/ 2 coutre 31 1/2. 

La part sociale Tram.s du Caire 
clôtn re t1 frs. 80 contre frs. 79. 

FO ClERES ET Il\L\IOB TLlERES 

La fe1·meté des prix du coton a 
eu une influence favorable sur les 
cours de ·ces val cnrs. Toutefo is, 
faisant exception, la jouissance 
Cheikh Fadl clôture ù frs . 106 1/2 
contre 107 1;2. 

L'ac t i on Gharbieh est inchangée 
ù. L.E. 1 7/64. L'action Kom-Ombo 
gagne une petite I ractiou à Lst. 
6 7 / 16, la fondateur demeurant .in
chaugée à Lst. 36 7/16. 

L ' Union Foncière Jt'est pas trai
tée ces jours-cl. Elle vaut toujou rs 
Lst. 2 7 j8 . Par contre, l'Entrepri
se est plus faible et clôture à L.E. 
-1 1 j2, en perte cl 'une fraction. 

Les Cairo-Héliopolis sont plus 
fermes. L'action termil1e à frs. 
284 1/2 contre 283 1/2, alors que 
la fondateur gagne quelques fra~
lions à L.E. 12 9/16. 

La Delta Land clôture inchan
~·ée ù. Lst. 1 7[32, la New-Egypiüm 
etant demandee à sh. 16/3 . 

INDUSTRIELLES 
Ce compartiment fut ass<::z cal

mc, mais les prix demeurent géné
ralement fer.mes. 

La Salt & Soda clôture inchan
gée à sh. 43 / 9. Par contre, la 
Port-Saicl Salt est plus ferme à 
sh . 46/:l contre 45/3. Nous croyons 
savoir que le coupon de cet èxer
cice nonnait atLcindre 3 sh. 

L 'Oilfielcls clôture inchangée tt 
Lst. 1 2'J / 32. L'ordinaire Sucreries 
se maintient ferme ù frs. 132 2jf.., 
a lors que la fondateur clôture in
c llangée ù L. E. 3 1/ 32. 

, La Filature Nationale d'Egyple 
n a pa.;; subi cle changement et ter
mille ù Lsl. 8 35/ 64. Il en est de 
même cle l 'act ion Ciments Tom·ah 
qui clôture à P. T. 1155. 

HOTELIERES 
Les valeurs hôtelières restent 

fc·nncs . L'action Upper Egypt Ho
te ls est recherchée à L.E. 1 11/16, 
alors que l'ordinaire Egyplian Ho
tels avance à Lst. 1 49 /64 contre 
1 23/32. 

VALEUR DE LA RECOLTE 
COTONNIERE EGYPTIENNE 

Du 1er septembre au 29 décembre 
COTON: 

Quantité Cts. 
Valeur L.E. 
Prix moyen Tal. 
Diminution en 1937 

L.E. 
GRAINES DE 

Quantité J\rd. 
Valeur L.E. 
Prix moyen P.T. 
Diminution en 1937 

LE. 
Dimin. totale L.E. 

5.822.349 5.985 094 
12.672.903 16.507.206 

10.88 13.79 

COTON: 
2.391.760 
1.253.035 

52.5 

3.834.303 

2.601.824 
1.899.601 

73.0 

646.566 
4.480.869 
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LES FLUCTUATIONS DE tA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE 
DU 31 DÉCEMBRE 193 7 AU 6 JANVIER 1938 

DESIGNATION 

DES VALEURS 

31 déc . 

1937 

6 Ja nv. 

1938 

DESIGNATION 

DES VALEURS 

31 déc . 

1937 

6 Ja nv . 

1938 

===================================="==================~============= 
FONDS D'ÉTAT 

Unifiée 4% ... . .. . ......... . Lst. 
Privilégiée . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Lst. 
Bons du Trésor 4l;% ...... L.E. 
Lots Turcs . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Frs. 
Trib. d'Eg. 311% ... .. .......... Lst. 
Tribut d'Eg. 4% ..... .. ..... Lst. 

102 1/ 16 
94 1/4 

103 3/4 
3 

100 1/4 
102 11/16 

BANQUES 
Agricult. Bank . . . . . . . . . . . . Lst. 0 9/64 
Agricult. Bank, Fond. ... Lst. 38 1/:~ 
Crédit Agr. d'Egypte, Act. 

Ord. . .......................... P.T. 475 
National Bank ............ Lst. 38 7/3J 
Crédit Foncier Egpt. Act. Fr s. 86\) 
Crédit Foncier Fd. 1/10 ... Frs . 1730 
Crédit Fon. Ob. lots 1903 Fr s. 328 
Crédit Fon. Ob. lot3 1911 Fr s. 305 
Crédi t Fon. Obi. 3!% Fr s. 520 
Crédit Fon. Ob. 3% Fr s. 486 1/2 
Crédit Fon. Ob. 3l;% Em. 

1937 • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 0 • • L.E. 96 
Banque d'Athènes ········ · Fr s. 12 1/ 2 
Sté. An. Belgo-Egyptlen-

ne, Part Soc. ............ Fr s. 49 1/2 
Land Bank, Act. Ord. ... Lst . 4 27/32 
Land Banlr, Fond. ... ... ... Lst. ·19 1/ 2 
Land Banlr Ob. 3~% Fr s. 437 '-/2 
Land Bank, Ob. 4% F r s. 112 }/4 
Land Banl<, Ob. 4~% 1930. P.T. 819 
Land Bank 5% 1926 Lst. 101 3/4 
Land Bank, 5% 1927 L .E. 101 5/8 
Banque Mi sr ............ ... ... L.E . 6 23/32 
Bq. Corn. Grèce, Act. ... F r s . 20 
Mortgage Bank of Pales -

tine Act. O r d . ............ L.E. 5,75 
Ob. 5% 1938-56 s. u.v.w. L.E. 94,55 
Ob. 5% 1939-56 série X. ... L.E. 94,55 
Ob. 5% 1941-56 série Y. ... L.E. 95,75 

EAUX 
Eaux Caire, Act. . . . . . . . . . . . . Fr s. 132 1/l 
Eaux Caire, Jouiss. ......... Fr s . 412 1/2 
Eaux Caire, Fond. ......... Fr s. 2875 
Eaux Caire, Obi. 4% ...... Lst. 100 1/2 
Eaux Caire, Obi. 4% .. .... Lst. 100 1/2 

TRANSPORTS 
Anglo-Am. Nile Cy. ..... .... Lst. 13/1} 
Aut.-Om. Caire, Act. ...... L.E. 4 
Aut.-Om. Caire, Fd. ...... L.E. 1 
Menzaleh Canal, Act. P.T. 150 
Ch. Fer Kéneh, Act. ...... Lst. 27 
Uni led Egypt. Nile ......... L.E. 2 5/ 8 
Ob. Suez 3% 2e. série ... Fr s. 50!1 
Ob. Suez 3%, 3e. série ... Fr s. 509 1/4 
Suez 5% ·················· Frs. 5C(J 
'l'rams Alex., Div. ···· ····· Fr s . 248 
Trams Alex., Act. Jouis. Fr s. 31 1/ :l 
Trams Alex., Ob. 4% ...... Fr s. 468 
Trams C aire, Parts Soc. Fr s. 79 

102 
94 3/16 

104 
3 

100 1/4 
102 11/16 

0 9/64 
38 1/2 

495 
38 3/8 

865 
1730 

328 3/4 
304 3/4 
520 
486 1/2 

95,75 
J 2 1/2 

49 1/2 
4 7/8 

48 
457 

70 
860 
102 1/2 exc 
101 5/8 

6 23/32 
20 

5,75 
94,55 exc. 
94,55 exc . 
95,75 

132 1/ 2 
411 l/2 

2875 
100 1 / 2 
100 1/2 

3/8 
4 
1 

160 
27 
2 5/8 

597 
610 
G42 
255 

33 1/ 2 
481 

79 1/ 2 

SOCIÉTÉS FONCIÈRES 
Dom. Ch. Fadl, Jouiss .... Fr s. 
Gha1·b. Land Cy., Act. . . . Frs. 
Gharb. Land Cy., Fd. .. . L.E. 
Anglo-Egypt. Land Allot. L.E. 
Sté Fanc. d'Egypte .. . . . . Lst. 
Wadi Kom-Ombo, Act ... . Lst. 
vVadi Kom-Ombo, Fd. .. . Lst.l 
Anglo -Belgian Cy. .. ....... Lst. 

107 l/2 
1 7/ 64 
0 3/ 32 
3 9/ 1G 
6 9/ 16 
6 3/8 

36 7/ 16 
0 31/32 

106 1/2 
1 7/64 
0 3/ 32 
3 9/16 
6 1/2 
6 7/16 

36 7/ 16 
0 61/64 

SOCIÉTÉS IMMOBILIÈRES 
Union l<'oncière .. . . . . .. . . .. L st. 
Eg. Enter. et Dev .... . .. L .E. 
Eg. Enter. et D ev. Fd .... L .E. 
Cairo-Héliopolis .. . . . . . . . . . . Frs. 
Cairo-Héliopolis, Fd. . . . L.E. 
Cairo-Héliopolis, Ob. . .. Frs. 
Egypt. Delta Land .. . . . .. . . Lst. 
New-Egyptia n Cy. . ... . .... Sh. 
Sté. I m. Gare Cair e . . . . . . L .E . 
Koubbeh Gard ens .. . .. .. .. L.E. 
Cairo Suburban Land .. . L .E. 

2 7/8 
4 19/32 
0 3/4 

283 1/2 
12 13/3~ 

537 
1 7/3?. 

16/3 
3 3/16 
2 13/16 
3 

2 7/8 
4 1/2 
0 3/8 

284 1/ 2 
12 9/1G 

540 
1 7/32 

16/3 
3 3/16 

2 13/16 
2 3/4 

SOCIÉTÉS INDUSTRIELLES 
Crown Brewery . . . . . . . . . . . . Frs. 13!) 139 
Cie. Frigorifique ········· L .E. 5 15/16 6 
Sté. Eg. Irrig., Act. . ..... L.E. 3 5/8 3 5/8 
Manu re Cy. . ................ . L.E. 1 5/16 1 5/16 
Salt and Soda ··· ············ Sh. 43/9 43/9 
Port-Sa id Salt ············ S h . 15/3 46/3 
Egyptian Markets Sh. 25/-' 25/-
Anglo-Eg. Oilfields, Act. Lst. 1 29/32 l 29/32 
Sùc. et Raf. Eg., Ord. F r s. 132 132 3/4 
Suc. et Raf. Eg. Priv. Fr s. 113 113 
Suc. et Raf. Eg., Ob. Fr s. 488 1/2 488 1/~ 
Suc. et Raf. Eg., Fd. L.E. 3 1/31 3 1/32 
Elect. Light & Pow ...... L.E. 16 7/8 16 7/8 
Elect. Light Pow Jss. ... L.E. 12 1/2 12 1/!1 
Industrie du Froid, Act. L.E. 4 27/32 8 35/61 
Filature Nationale Orel. ... Lst. 8 35/61 6 7/8 
Cairo Sand Bricks ......... Lst. 4 5/8 4 5/8 
Imprimerie Mi sr ..... ....... L.E. 6 3/4 41/2 
Sté Mi sr Egr. Coton ...... L.E. 4 3/8 4 3/8 
PlA.trière Bal! ah ············ L.E. 4 3/4 8 1/8 
AJexandrla Pressing . ..... Lst. 8 1/8 
«Al Chark» Cie. As s. sur 

la Vie ........................ L .E. 6 3/8 r, 3/8 

Soc. Ciments Portland 1 
1155 11 'i!'i 

st!0~~~: Fil:··~·t .. Tl~~.·~~~. ~ .. ~ .. , 5 13/32 " ~/16 

The As. Cotton Glnners, Lst. 0 3/4 0 :;;4 

HO TELS 
Gd. Hôt. Eg. Nung . Lst. 17 1/4 17 5/16 
Gd. Rôt. Ob. Série A. ... Lst. 109 1fl') 
Up. Eg. Hot., Nouv. .. .... L.E. 1 45/61 1 11/16 
Up. Eg. Hot., Ob. 5% . .. L.E. 85 '37 1/2 
Egyptian Hot., Ord. . . .. . . LstÏ 1 23/32 1 49/64 

Egyptian Hot., Priv. . . . . . . L st. 9 3/4 9 3/4 
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS D'ALEXANDRIE 
DU 31 DÉCEMBRE q937 AU 6 JANVIER '1938 

DESIGNATION 

DES VALEURS 

Empr. Municipal 1902 . . . L st. 
Empr. Munic ipal 1919 . . . L.E. 
Lan d Bank Act. . . . . . . . .. . . . Lst. 
:.an d Ban k, F o n d. . . . . . . . . . L st. 
Land Bank Obl. 3~% . . . . . . Frs. 
Land Bank, Obl. 4 % . ..... F r s . 
Commercial Bank . . . . . .. . . Lst . 
Alexandria Water . . ... . . . . Lst. 
Béhéra, Ord. . . . . . . . . . . . . . . . . . . L.E. 
Béhéra, Priv. . . . . . . . . . . . . . . . . . . Lst. 
Ur b. et Rurales . . .. . . . . .. . . Lst. 

1 
Ur b. et Rurales, F on d. . . . Lst. 
Union Foncièr e . . .. . .. . .. . . Lst. 
The Gabbary Land . . .. . . L .E. 
La Gérance I mm. . . . . . . . . . L .E. I 

31 déc. 

1937 

93 3/4 
104 1/2 

4 13/16 
48 5/8 

457 l/4 
70 

1 
17 23/32 
11 1/16 

5 J/2 
2 25/32 
0 3/8 
2 7/8 
2 )1/32 
4 7/8 

Quelle sera la Politique 
Financière du Nouveau 

Gouvernement 

(Suite d e la page 3) 

Les obligations et les devoirs in
cambant à i'Egypte après .Ja conquête 
de son indépendance « comportent, à 
dit Sedky pocha des ressources finan
cières dont l'Egypte, à l'heure actuelle 
ne dispose pas ». 

Et le ministre a ajouté qu'il a ac
cepté la tô.che difficile de trouver ces 
ressources. 

Nous laisse-t-il entendre ainsi qu'il 
a l'intention de recourir à J'emprunt? 
Cette conclusion nous paraît difficile
ment évitable. 

Cependant l'emprunt n'est en réalité 
qu'un impôt différé. Comme l'a dit 
notre maître Louis Trotenbas : • l'em
prunt permet bien pour un exercice, 
d'équilibrer le budget grâce aux fonds 
remis à J'Etat par ses prêteurs ; mais 
cet équilibre n'est obtenu qu'au détri
ment des budgets futurs sur lesquels 
seror.t reportés les changes d'intérêt 
et d'amortissement de cet emprunt. 
C'est, en définitive, les contribuables 
lut\.HS qui s~ront ainsi amenés à sup-

6 Janv. 

1938 
l' 
1 

DESIGNATION 

DES VALEURS 
31 déc. 

1937 

6 Janv . 

1938 

• 
99 3/4 

104 1/2 
4 27/32 

49 1/8 
465 

Delta Lt. Rys., Priv .... . .. L st. 1 9/16 
1 5/32 

247 1/2 
34 

1 l/16 
Alexandria Ramleh .. .. . . Lst. 
Trams Alex., D iv. .. .. . . .. . F r s . 

1 5/32 
253 

Trams Alex., Jouiss . ...... F r s. 34 
Trams A lex., Obl. 4% ... . .. Frs. 481 <t81 

70 Press. et Dépôts Act. .. ..... L .E. 23 3/4 
13 7/8 
12 3/32 

23 3/4 
13 1/4 
12 3/32 

8 5/32 

1 Presses Libres .. . .. .. .. .. . . .. L .E. 
17 3/4 Net et Pressage .. .......... L .E . 

11 1/2 Alex. Pressing .. . . . . .. .. .. . L.E . 8 1/8 
6 3/16 
5 1/2 
8 1/2 

5 3/8 
2 25/ 32 
o a/8 
2 1/8 

Bonded War., Ord. . . .. . ... . Lst. 6 9/32 
!) 3/8 
8 1/2 

Bonded War., Priv . . . ....... Lst. 
Filature Nationale, Act . . .. Lst. 
Salt and Soda . . . . . . . . . . . . . . . . . . Sh. 4317 1/J 

45/-
·13/7 1/2 
46/3 2 3/8 

4 7/16 
Port-Said Salt ...... . ... .... Sb. 
As s. Cotton Ginners .... .. L s t. 0 3/4 0 25/3?. 

porter par les moyens d'impôts sim
plement différés les charges publi
ques actuellement couvertes par J'em
prunt ». 

Mais il ne faut pas oublier que le 
réarmement doit s'arrêter à un certain 
moment. Il ne s'agit pas de dépenses 
perpétuelles. Alors il n'y aura pas à 
craindre, croyons-nous, dans le cas 
de l'émission d'un emprunt, qu'au 
cours àes exercices à venir on soit 
obligé d'accroître d'avantage encore 
les impôts que l'on compte bientôt 
mettre en vigueur. A moins d'événe
ments exceptionnels, ces impôts pour
ront peut-êtra même être allégés a un 
moment donné. 

Etant donné le crédit dont jouit 
l'Egypte et l'importance des :apitaux 
sans emploi qui ne demanderaient 
pcs mieux que d'être investis en 
fonds d'Etat solides, nous sommes cer
tains qu'un emprunt émis par le gou
vernement égyptien à un taux d'inté
rêt modeste pourra être facilement 
couvert. 

Pour le moment, il ne s'agit évi
demment que d'hypothèses. Mais l'a
venir prochain nous montrera si elles 
sont fondées ou non. Nous ne pou
vons tarder d'être renseignés sur les 
intentions exactes du gouvernement. 

P.S. - Cet article était déjà rédigé, 
quand les journaux publièrent un dé
menti du Gouvernement sur les inten
tions qu'on lui attribuaient de vouloir 
contracter un emprunt. 

Edgar Anzarut, 

LA CONFERENCE 
TELEGRAPHIQUE DU CAIRE 
La Commission de la Télégraphie 

ùe la Chambre de Commerce Inter
nationale s'est réunie le 9 courant, 
à Paris, sous la présidence de M. 
E. van Rompa, pour préparer la 
participation de la C. C. I. à la Con
térence Télégraphique Internationa
l 'onalc qui doit s'ouvrir au Caire 
le 1er février prochain et à 1"1-
quclle seront représentés soixante
douze gouvernements. Elle a exa
m!né une série de propositions r~
cemment formulées par les diffé
rentes ndministrations en vue de 
modifier lr barème actuel des ta
rifs des télégrammes ,jnternat:o
nanx en langage convenu ct en lan
g·n~c clair. 

Ln. Chambre de Commerce Inter
na ionale estime, en s'appuyant 
sur les résultats d'une Yast.e en
qurte qu'Pile a effectuée parmi les 
maisons de commerce les plus im
portantes de nombreux pays, qu'au
cnn changement ne doit être appor
t•' a11 svst.ème actuel de tarification, 
à moin.s qu'il ne puisse être effec· 
fué sans augmenter les prix dPs 
t{·légrammPs en langage convem1 
ct sans suppr:mer aucune des faci· 
lités rx;stant.es. telle nue le service 
drs téléœntmmes différés (LC). 

La Chambre rle Commerce Jnter
nn.tionnle a déjù présenté aux gou
vernements un rapnort détaillé oi'l 
sr trouve exposé lr noint de vnr 
<les milienx commerciaux une dé
lén;ation d'hommes d'affaires char
gée <le représen'er la C.C.I. à ïa 
constitution. 
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COTON AMERICAIN 

DispOlJil>le 
Américain 
Gu:za 7 
Aslnnouni 

LIVERPOO L 

29 / 12/37 
4,77 
7,28 
6,15 

NEW-YORK 
8,29 

:S f l , J~ 
4.92 
7,7:1 
6,27 

8.48 

AIC'xa~tdric, le 6 jauvier lD:i8. 
L'cffOIIdrelllent. des val eu rs ù 

\Vall Stre:ct survenu aux detllie r::; 
jours rlù 19::37 n'a pus affe .·té out1·,• 
nwsure Jf' marché du colon q11i 
s'est v ite rernis de cette alel'lc. L '' 
l:!lUSSP Llll mouteut, iuterl'Olill)llC U. 
repris ienwmcnt, mai· lnéthrJ ~Iiquc 
nJent. 

MalgTé le relèvement des cou1 s 
S\Jrvenu depuis un mois, l~s offres 
tlu Sud sont toujours JlCll nOJlJ · 
lH·cuses et la pénurie des contrats 
IIC' s'est pas aiténuée. F-a ll1-il c·roir <" 
fJU'' tout l'excétleni cie [a :YécoJ:c ü.Î 

étr lrvpo!héqné auprès cl11 gouverna 
mPnl ·? On J1G saurait le p[·ht. •ncl re 
ca r !C'S quantités totales ;l. t hemi

''écs ;l.UX agP,nCcs iiu prêt n.rlei
gnrnl à l)eiur 5 millions de halle ; 
il l'lwurc actw~lle. Force nom:; es' 
donc d'ar1meUre l'exac1Jludc des 
iJ:format.ions suivant lesquelles une 
fortf' portion tln la récolte a t:té égn
ll'lllenL placée entrp les mains cl1·<; 
bn11quiers ou des commerçants l'Oil

ln· des a.vn.11ces. 
Beaucoup cle fermiers, en effet. 

pr·éfèrenL avoir les main~ .libres f'i 
ne pas se soumettre aux règlcmentc: 
imposés par le gouvrrnemr>n( PP 
mntiè1·c de prêts. Ils ont d'ailleur" 
toute latilnclE~ de liv1·cr· finalement 
leu,· coton ::...n gouvernement, si ['l 
ltnussP fiU'ils espèrent ne se céalis • 
pns. D•~ cetlf' conjonction des ').Vfln
cec; officipllcs et privees il r·st n>
sulté une rareté de l'offre <rui rclld 
1·' ma1·ché sensible '1 tmilte 1lcmnt' 
rlf' cl' une~ certaine ùnpol'tance. 

A Cl's causes de fermeté, qu1· 
nnus pourrions qualifier clc lecltJli 
crur•s, il existe d'aulT·f's cni1scs d'or 
cl r(' psychologi.rrue. C t~Rt en parti 
ntl'cr l'amélioratio;, du seutiment 
-\·f>nrral (!nant an cotnn. ,\ 'or! Oli 

Ù l'll iSOlt l'npillÎ.OJl PSI COil\'HJllC\h' 
'il v lt>s prix aetucls ont plrinr'Jllf'ltl 
l'st·nrllpl(> la situation e1-cru'•'n >r • 

rt'CP\' I'H pins ICS ]JHS lliVCflllX t111X

Ollels on était tomllé ù un tttomen 
î!nllté. Tant que cet état rl'psprit 
f'L'J'sist l'l'a, il est di ffiCilc il'(>nt n·
,·oi r une hetisse qut']t·oncrne a vrc Jt· 
manque tle pression à Ta ve!ltf' (]n 
la pnrt <lPs cnltiYafpm·s. 

Commercinlement et spéculnti\'C-
11lf'nt, le marché nméricain ténw~
gne de mc'llcnres dispositions. ')c 
son c<>té l'industrie textile a ma 
nifesté un plus granc'l intérêt au 
coton et ses achats ont été plus 

adi.fs ces derniers temps. Qua11t à 
la situation politique, qui est une 
source de réelle a11x.·:été, elle t>St 

totalement ignorée, rle même que• 
le conflit aigüe qui sépare Roo::;c
,·elt et les financiers an1éricain:;. 
La seuLe con icléraiion dont le mur
thé fasse état, c'est le lto11 marc1Jé 
des prix. Il faut avouer que c'cs: 
un argument de po:ds. 

L~ne des raisons qui ont égale
ll!CIIi cuntrlhné 81.1 raffermiSSC'-
111/'Ht des conrs cc sont les rumeurs 
d'une inflation fiduciaire . Il ct't 
vrai qne ces bruits sont mis en cir .. 
lulaLon périodiquement, mais iJs 
tiC manquent pas rl'ntieillth·e leur 
lJilt qmmd les cüconstances ::;'y 
pl êtent, comm.e c'est le cas fiCill:.:l
lcment oü il existe une atmosphère 
psYchologiquement haussière. 

f,Ialgré le terrain déjà. gflgné, la 
1 endancc est à la longue pour un e 
<Jmélloration ultérieure des cours, 
jusqu'à ce que la limite du pr·êl 
so't atteinte. Cependant à mesu:·e 
que l'on s'en approchera, les nf
fr·es du Sud se rferont plus abon
dantes. Si le problème de la pro 
c1uction est aujourd'hui ignoré, il 
devra un jour sc poser avec d'au
tant plus de force qu'il a été plu·;; 
1 ongtemps écarté. C'est pourquoi 
nous n e croyons pas qu'il faille 
arl.opier une attitude exagérém:rnl 
l!a u ssière qui ne sc cone:lif' ni 
avec le poids énorme des appro,·i .. 
sionnements, ni avec l'état p eu '::!n
courageant de la consommation. 

COTON EGYPTIEN 

6 janv. 30 déc. 

Cont r ats Sakels 
Janvier 
l\Iars 
:\lai 

Contra ts Giza 7 
J<tnvier 
:'.1FI.l'S 
f,1ai 

:T'al. 14.31 
14.36 
14.30 

12.89 
12.87' 
12.90 

Contrats Achmouni : 

14.(J1 
14.08 
13.92 

12.30 
12.~!0 
12.3'5 

Février , 10.22 10.·-
Avril 10.21 9. 49 
Juin , 10.27 10.01-

La cons! iiulion rapide du nnu
vcau m'nistère égyptirn ct la. repri
sr cl11 coton arnérfcain ont en ra ,,é 
le Jnonvr' mrnt dr baisse qui s'étn.it 
dessiné la semaine dernière sur no
ire m~uché. De nr·uYeau le senti
ment optimiste reprend le dessus 
ct les prix accusent une courb2 
a ccnclante qui fui plus particuliè
rement mnrquéf' SIII' le Giza 7. Il 
existe au'ourd'hJi un véritable 
rmhallcmerlt en faYcur de cette va
riété qui est devenue la plus p0-
pulaire auprès de la spéculation, 
après aYoir· été la plus maltraitée 

de toutes durant le pœmier tri
mestre de l'année. 

JLen qu'un certain intérêt con"l
nwJ·cio.l se soit manifesté sur lli'R 
Lotons, c'est la spécuhtliOJt qui o. 
01 1 la plus grande part tlo.11S la re
l'l'ise des cours. Elle aYait d'ail
leurs beau jeu, éta11t donnée la 
pet i lesse des arrivagc's. Pour 1 a 
semaine sous revue ils 11'ont at
te'nt que 278.000 c.:antars conti'!' 
327.000 J'::mnée dernière. Ainsi le 
mouvement de rétentio11 ne donne 
aucnu si;.;ne de relâchelllent cr lf''i 
affaires an marché clPs disponihlec; 
se rrssrntcnt toujours cle la ]lélll•
rie du choix. On a rare1nent vu une 
parciJle anomalie dans une année 
où l'abondance de la proùuct:on 
semblait {>carter tonie idée de rE
sette. 

Comme nous l'avons prévu, nos 
ex po1"tai ions coton11 i ères commen
cent ù se comparer défavorable
mrnt avec celles de l'année cter
n ièrP. L'avance que nous avions 
acqnise jusqu'ici a presque totale
ment. disparu et il est à cra:ndre 
qu'elle ne se transforme prochai
nement en déficit, t.t. · moins d'un 
rr'vcil marqué de la demande tex
tile. 

Vo ici le tableau de nos exporta
lions dPpuis le début de la cam
pnp;lle au 29 décembre 1937 par 
pa.~;s rle destinat:on et par ordre 
d'importance, comparativement à 
la lllêmc période de l'année cter 
nière. 

1937 1936 
Ca ntars Cantars 

Angleterre 1.1!18.124 1.446.985 
France 546.224 395.854 
Allemagne 403.759 241.435 
Italie 233.090 156.898 
In cl eS' 288.716 176.9()3 
Suisse 189.868 169.55() 
Tchécoslovaquie 116.470 141.233 
Japon 104.258 312.263 
Etats-Unis 77.!'iR3 114.878 
Pologne 63 .. {16 62.658 
Autriche 46.878 44.202 
Belgique 34.-'f30 42.227 
Hongrie 30.820 29.Rf\1 
Suède 29.331 22.503 
Portugal 15.218 10.203 
Grèce 12.059 8.113 
Esthon'e 12.751 7.7'45 
Hollande 12.552 9.08D 
Canada 7.982 10.490 
Espagne 1.735 
Chine 1.182 56.190 
Divers 181.137 137.492 

---- ------
Total : 3.609.471 3.696.83~ 

Les ohsel·valions qne nous avions 
faites le mois précédent au sujet de 
la répartition rle nos exportations 
s'RppliqtJent au tahleau acturl. Le 
Continent tlent toujours la tête 
avec une forte avance sur l'année 
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dernière. Quatre pays ont princi
palement contribué à cette aug
mentation : la France, l'Allema
gne, l'Italie et les Indes. Quant à 
l'Angleterre, elle est en recul pro
HOncé et chaque semaine augmcn-
1 e lu déficit qui est actuellement de 
250.000 cantars par rapport à 1936. 

Avec la politique de rétention qui 
se dessine avec une netteté cro;s
santc il ne saurait être question 
cl'un retrécissement de l'écart avec 
l'américain. Celui-ci sc maintient 
toujours dans les environs de ~00 
po·nis. L'Angleterre continue à es-
1 imcr qu'un pareil écart est cl 0 
nalurc à entraver la consommation 
du coton égyptien. Cependant, à 
moins que le coton n'arrive plus 
libéra lement de l'intérieur, on ne 
voil ·pas comment un rajustement 
(]8 la par ité pourra s'effectuer. 

MARCHE DES DISPONIBLES 
Une nctivité modérée a prévalu 

au marché des disponibles, où ta 
moyenne des ventes journalières a 
n) 1 e'nl 2500 balles. La cl eman .-le 
con1inue à se porter de préféreJJc.~ 
sur les cotons courte soie et su1· le 
Giza 7. 

Quant aux primes, elles sont tou
jours soutenues sur toutes les Ya
r iétés, à l'exception elu Sakel qui 
est de plus en plus délaissé, à l'ex
cept ion des grades supérieurs qui 
donnent lieu à un pet~t courant 
d'affaires. Le Maarad éveille éga
lement peu d'intérêt. 

GRAINE 

Janvier 
Février 
Mars 
Av r il 

DE COTON 
6 janvier 30 déc. 
P. T. 56.8 53.6 

" 56.5 53.3 
" 56.5 54.1 

56.8 54.5 

Le marché de la graine a fait 
preuve d'une bonne fermeté o.u 
cours de la semaine sous revue, le 
terra'n gagne étant relativement 
imrortant, soit 3 piastres. n re-.-i
rrmen r, d'opinion s'est opéré rn 
faveur rlc cet ar-ticle de la par~ 
du commerce, aussi hien que de la 
spéculation. 

Sans doute la demande étrangère 
11e revêt pas des pro1wrtions excep
l!onnelles et demcm·c en deçà d<' 
c;elle de l'année dern:ère mais 
comme les arrivages de l'intérieur 
s'obstinent, à être p etits, l'offre ct 
la dema11de s'équilihren • parfaite
ment, cc qui se traduit par une 
tendan c: e très netle vers le raffer
m!sscment. 

La GOnsommation locale est de 
plus en p lus sat:sfnisanle malgr;l 
les pcrspecti.ves peu encouragean
tes dl' l'exportation de nos huiles. 
Il fa11i croire que les bas prix de 
la grai11e on ' augmenté le pouvoir 
d'abso1·ntion de notre marché. 
colls1atntion d'autant plus agréa~ 
lJlP 'fu'on se trouve devant mw 
produci'on r ecord . Jusqu'ici Je 
)JO. ds des ai-rivages ne s'est fait 
p:uèrc sent i r ct le défic it de 250.000 
arclch .~ d ,., meurc entier. 

En Amérique les matières oléa
~rineuses manifes tent une meillcu
re tendanco et la consommation 
enregistre lille augentation sensi
hle snr Pannée dcrn:ère. En toul 
cas l'effritement àes cours a com
plèment cessé, ct bien qu'une cer-
1aine r éserve ,existe encon· de la 
part des vendeurs, les idées de 
hausse commencent ù gagner du 
le nain. 

La hausse des prix, jointe à une 
augmentation de l'intérêt haus
si cr, ont un peu affaibli la pof;i
t'on technique de l' arlicle cè'ez 
JlOUS. C'est pourquoi nous croyons 
qu' 1111e nouvelle avance des cours 
SI' hcnrtera désormais tt une plus 
grande 1·ésistance. 

,I COM MERCE EXTÉRIEUR 

DE L'EGYPTE 
Pour les onze mois de l'annt>c 

1987 finissant fin novembre, le 
cori.1merce extér:eur de l 'Egypte a 
été favorable au pays. 

En effet, lrs exportations ont é1é 
de L.E. 36.165.385 contre L.E. 31 
millions 50 L. 027 ponr les importa-
(ions. 

Pour cr qui a trai t aux importa
I ions de textiles, i 1 serait intéres
sant de noter l':mportance prisr 
pnr l'Italie, particulièrement pour 
le" cotonnarles sur le marché égyp
tien. 

Voic i les chiffres of11cie ls pour 
lrs deux années écoulées 

(; randc-B I·e 'agne 
France 
Italie 
.Jnpot• 

1936 
L.E. 
988.141 
12. fi 5 

375.000 
84!).355 

1937 
L.E. 

.870.241 
.17.4.fi7 

1. 476.477 
. 259.81-0 

BOURSE DES lv1ARC~-IANDISES o ·A,L~XANDRIE (Contrats) 

Livraisons 31/12/31 1/1/38 3/1/38 4/l/38 5/1/38 6/1/38 

O. C. O. C. O. C. 
Sakella ridis 

o. C. O. C. O. c. 

Tan vier 14.20 14.29 Bourse Bourse 14.20 14.16 14.20 14.26 14.23 14.28 
Mars ·- . . · ···· · · . 14.12 14.23 fermée fermée 14.17 14.14 14.28 14.31 14.28 14.34 
Mai 14.16 14.20 14.01 !4.02 14.25 14.33 14.26 14.29 

G uiza: 1 : 

Janvier 12.56 12.69 12.63 125g 12.79 12.92 12.80 12.86 
Mars 12.55 12.69 12:64 12.59 12.78 12.91 12.77 12.85 
Mai 12.69 12.73 12.6-3 12.6'2 12.82 12.94 12.80 12.9"1 
Nov. 12.79 12.89 12.80 12.79 13 07 13.04 12.90 13 02 

[l.chmouni : 

Février !O. li 10.14 10.8 10.08 10.19 10.26 10.20 10.22 
Avril . . ···· · ·· · · ··· 10.10 10.13 m_g 10.07 10.18 10.25 10.18 10.22 
Juin 10.16 10.15 1Q.08 10.13 10.25 10.28 10.23 10.27 
Octobre 10.35 10.36 10:3""2 10.32 10.42 10.48 10.40 10.46 

Graine!; de coton 

Janvier 54.4 54.4 54.8 5-14 56.3 56.- 56.- 56.7 
Février 54.4 54.3 54.8 54.4 56.- 56.2 55.7 56.5 
Mars 54.7 54.5 54.3 54.5 56.5 56.5 56.4 56.5 
Avril 55.- 54.5 54.8 54.7 56.3 56.5 55.9 56.7 
Novembre 58.6 58.- 58.- 58.- 59.- 59.1 58.1 59.1 
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COMMISSION DE LA BOURSE DE MINET-EL-BASSAL 

BULLETIN HEBDOMADAIRE 

Alexandrie, Jeudi à Midi le 6 Janvier 8 

COTON 
' EXPORTATIONS 

1 

Arrivages 
-

STOCK E~m&-Orient, Etats-Unis Angl eterre Continent Indes, Chine et Japon TOTA L 

Cantars Balles Oantars Ballee Oantara Balles Cantar• Ballea Cantars Bal ~es Ca:;tars 1 C antars 

elle semaine . . , c 
Id: 

278.324 7.056 51.ij22- H-430 106 .574 3.502 25.7 13 955 6 .964 25.!).13 190.973 2.651. 70ii 

D 
Ill 

ême sem 1il3 7 326.990 14. 818 107 .!l90 17 .852 132.935 11.086 SI 296 3.807 28.039 17.563 3~9 hou 2.868. 788 
~ " 1!J3G . 206 .955 7. :j95 51.085 8 ô36 63 .531 :2.5?5 19.021 450 3.~51 19 .056 139 .888 2.50Uôi 

ep. i"Sep.1937 ô.iü0.6H 170 .104 1. 250.1 53 275 13~ 2.034.191 58.061 428.24.7 11 .550 84 .833 514 S-17 3.797 .421> -
ôme epoque . l 9.3ô 6. 207.404 205.349 1. 501. 84;! 205 16:l 1.5i5 .827 94 4081 694.014 15.i71 11:>.820 520 .691 3.827.501 -

)) ' tU :35 ü.~13.H7 201.331 1.47:3 .736 282 682 2. 08i.326 64.625 476.303 15 .550 114.023 50 l l ·'~ .. H 8.38S -
Y cornpri~ s lock §au 1er Septembre 1937 Crs 351.4v5 • au 1er Sept. 1\J~6 Crs. 4~S.î>î>î> t au 1er Sept. 1935 Cl s. 44~. 708 
Consommation locale du ter Septembre 1937 au 29 Décembre 1937, Achmouni Cantars 19.731, Zagora, 2~.:)69 Divers 6.190 . 
Total Cantar.:; 5ü.49ù; r ll votre Crs . 50.710 ont été réexpédiés à l'inté ri e u r du pays. Ensemble 101. 20ù à déduire du stock. 
Conso111mat ion à l'i ntérieur du pays du 1 fl l Septembre 1~37 an 29 Dé•·emb1·e ·:937 Cantars 107.180. 
N.B. En deho1·s des Exportations c i-dessus il a été exporté par d'au tres poi'ls 2 . 233 canlars . 

GRAINES DE COTON 

EXPORTATIONS 
Arrivages; 

Angleterre Continent TOT AL 

Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs 

TOURTEAUX 1 HUILEdeGR41NES 
=========! de COTON 

Expol't. STOCK ~rrivag.es 1 Export. 

-------- 11---~~-

Ardebs Tonnes Tonnes Tonnes 
Cette :seo. aine .... · .•....... 77.996 122.498 12~.498 1.005 .29;) 3.338 5.740 

4.37-t 1 

12 
Même semaine 1937 ....... 129. 7ï0 1-i0 .956 140.056 1.105.297 1. 56 1 

b • ~ ·9~6 •...... 66 .013 ~5.407 85.407 801.013 2.226 2 .03'2 
Oepoi;, 1er Septem ure !937 . 2.469.753 1.43~. 7~7 72.487 1 1.511.2741 34.291 67.800 1 4G7 
Même époqu~_H!/f? ........ 2.688.11!'1 1.57~.951 8.796 1.587.747 '27.354 62.923 1 

• • f93i'). ' ...... 2 . 500 .1 29 t. 739.557 38 . 654 1. 778.211 35.653 -e2.332 1 

Y compris Stock§ au 1•r Septembre I\J37.-Ard. ·46.816 • au 1•• Septembre Hl::l6-Ard. 4.896 tau 1« Se pt. 1935 . A rd. 19. 00:5 , 
Consommation locale d'1er Se.ptembre 1937 au 29 Décembre 1931 'environ Ard. · ,1_3ti. S07 (3 ) à déduire du s tock. 

Pour les fèves, Jrges. Slés, LentiUes, Mais et Oignons. la censomœation locale n'est connue respectivement que les 3f Mars et 30 Novembre. 

F É V ES 1--()I.!_~ES _ _ ============= - -====== 
Arrivages 1 EXPORTATIONS 1 

1 S fOCK Arrivages Export. 
!:iaïdi Béhé'ra .Angleterre Continent TOTAL 

----- ' . ------
Ardebs Ardeb Ardebs Ardebs Arùebs Ardebs Ard ebs Ardebs 

Cette semaine ••...••••••••.• '158 209 7'1 71 56.f>87 4&3 
Meme semaine 1937 .•... ; ...• 1.4.22 .1.457 62.2·19 13.588 G.920 
A partir du 1er Avril 1937, .... :~8 . 558 1!:!.852 383 805 1. 278 11 2 . R95 117.703 
Mê me époque 1936 .......... 41.912 19.500 1. 395 1. 395 154. 7ï7 ,86.119 

Stocks au 1er Avril 1937 Ard. 455 A rd. 21.61~ 
Stocks au 1er Avril 1936 A rd. 2.202 .~ r d , 14.233 

----·-- -------
MAIS __ Il = =0= 1 G= N;=---0=--=N= S=-=-= 

Arrivage~ J 1 1 
Arriv. Export. Arriv. Export. 

1 
. . \rrivages Export. 

Saïdi Béhéra Export. 

1 

Ardebs Ard e bs Ardebs Ardebs Ardeb~ Ardebs 1 A rdeb~, Crs. 1~;-~ Crs.I08 0k 

Cette semame ..... • ••. ..... 9.274 3.730 3.310 218 - / 1. 658 - / 2.033 608 
Même semaine 1937.... .. ... 21.581 8.608 883 - 10.0ï2

1 

91:i 2.155 
A partir du 1er Avrill937 .... 691.601 320 .26 1 73 .920 13.727 1 .407 1 .j..5~0 __ 1. 039.2!)~ 982.570 
Même é poque 1936 .......... 567.776 393.265 13.1t35 398 , ~8.630 3.114 1 907.67'1 t<liï.<J~I:< 

BLÉS LENTILLES 

Stocks au 1e r Avril 19:17 Ard. 7.075 Ard. 243 au 1er Déc . 1 ~20 Ard. au 1er ~f~rs 10:17 Crs. 
Stocks au 1er Avril 1936 Ard. 9.894 Ard. ·1.025 au 1e r'Déc. 19:15 Ard. - au 1er ~lars '19:16 Crs. 

N ·B. L'année pour les Blés et les Le ntilles commence le 1e r Avril. pour les Maïs le 1er !Jéc. pour le!; üi~<rons 111 1er .\1 ars 
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Procès en cours 

LAND BANK OF EGYPT 

22 janvier 1938. - Déb. dev. Trib. 
Civil d'Alexandrie (1ère Ch.) sur l'ac
tion intentée par L. Savignoni et G. 
Campos, tendant au paiement en 
francs français, 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 TRAIV!W A YS DU CAIRE 

11 janvier 1938. - Déb. dev. le 
Trib. Commerce du Caire sur l'act. 
intent. par Victor Rossetto, tend. au 
paiement en francs égyptiens tarifé$ 
à P.T. 3,8575 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. 
Gén. Ord. au Siège de la Société, à 
El-Turkh, Alexandrie, à 10 h. a.m. 

Mardi 18 janvier 1937 

Crédit Foncier Egyptien. Ass. 
Gén. Ord. au Siège de la Société, rue 
Manakh, Le Caire,à 4 h. p.m. 

Le Conseil d'Administration. 

Avis et Convocations 

THE Al.EXANDRIA & RAMLEH 
RAILWAYS COMPANY LIMITEO 

Avis aux Actionnaire3 
L'Assemblée GénéralC! Ordinaire 

des Art iom. aires de la Compagnie 
qui s'est tenue à Alexandrie le 
vendredi 17 décembre 1937 a ap
prouY6 le rapport du Conseil <l 'Ad
ministration ainsi que les comptes 
Ù ·" l'Exercice 1V36-37. 

En conséquence, le dividend e d e 
t.:et exercice a été fixé à Sh. 1 (un 
shcllil:g) par action. 

Ce dividende est payable ,·, p8r
tir du vendredi 24 tlécembrc 10;}7 
aux bureaux cle la Compagnie, :.l, 
Place Saud Zaghloul, tous les jours 
<l,, lO h eu r es ù midi et d e 15 heures 
à 17 heures les jours féries c:,cc:p-

lés, contre rcnüse du t'·>Upon 
o. 35. 

Alexandrie, le 18 déc. 193/. 
Par ordre- du CüttseJI 

d'Administration 
La Direction 

FILATURE NATIONALE 
D'EGYPTE 

Société Anonyme Egyptienne 
Avis aux Actionnaires 

JVIessi cnrs les Actionnairl3s <;Ont 
informés que le dividende de P. T. 
3G par action pouT l'Exercice 1936-
1937, déclaré à l' Assemlilee Géné
rale Ordinaire du 16 décembrr 
1937, est payable, à partir du 20 
décembre 1937, aux guichets ·le la 

a.iional Bank of Egypte ù. Alexan · 
dric et au Caire, contre remise dll 
coupon No. 19. 

Alexandrie, l e 17 déc. 1937. 

Le Conseil d'Administrati1:m . 

SOCIETE ANONYME 
DES PRESSES LIBRES 

EGYPTIENNES 

Avis aux Attionnaires 

L'Assemblée Gén érale Ordtnn,irl' 
des Acüonna irc!'l qui a l'U li eu le 
20 décemb1·e 1937, a fixé les int.é. 
rêts et dividende cle l'Exercice 1er 
septembre 1936-31 août 1937 
à 12 pour cent soit P _T. 48 
et d'un boni de ,, 40 

Piastres quat.re-vingt-huit 
au tarif P.'l'. 88 
Un acompte de P.T. 30 par ac

Lion avant été payé en avril ùer
nier le solde soi.t P.T. 58 (Piastres 
cinq~ante-huit au tarif) sera payé 
à partir du 2!1 décemb.re courant 
aux guichets de l a Nat10nal Bank 
of Egypt à Alexandrie ·~ontre r e
mise du coupon No. 79. 

AlPxanclrie, 21 décemnrc 1V37. 

SOCIETE ANONYME 
DES PRESSES LIBRES 

EGYPTIENNES 

Avis aux Actionnaires 

Messieurs les Actionnaires de la 
Société Anonyme des Presses 1~i · 
bres Egyptiennes sont informés qu.e 
1' Assemblée Générale Extraordi
naire du 20 décrmbre 1937 a voté 
à l'unanimité les résolutions ~ni
vantes : 

1.) L'augmentation rlu . ca~it~l 
social à porter de L E. 1:~11 OfH) a 
L.E. 192.000 par incorporation oe 
résNve ct par l'émis!'lion de 16.1Jù0 
actions nouvelles de L. E. 4 cha. ru
ne, jouissant des même!'l droits que 
les actions anciennes et qui por tl.'
ront. comme premier coupon, lP 
roupon No. 80: les ditrs actions, f'l 1-

fièrement lihérées, à être Httri
buées aux porteurs d'actions an-

cienues ù raison d'une action nou
vrlle pour deux acti.ons ancienn ,~ s. 

2.) l\Iodification de l 'article 6 des 
Statuts conune suit : 

Ancien Texte 
Le Capital Social est de L.E. 

l28.000 (cent vingt-hjll.t m1ll2 l.i
vres Egyptiennes) i~eprésentées l'éli' 
:~:?.000 (trente-d eux mille) actions 
de L.E. 4 (quatre Livres Egyptien
nes) chacune, entièrement Ji.bGréc,;. 

La possession d'une action én
traîne de plein droit adhésion alL'< 
Statuts de la Société et aux déci
;:;ions des Assemblées Générales. 

Nou1veau Texte 
L e Capii a l Social est de L. E. 

L.E. 192.000 (cent quatre-vingt
douze mille Livres Egyptiennes) 
rcpr(5scntées par 48.000 (quarante
huit mille) actions de L.E. 4 (qua
tre Livres Egyptiennes) chacune, 
entièrement libérées 

L a possession d'une action en
(]·aîn o dr plein droit adhésion 8XL"< 
Statuts de la Société et aux déci
ions clc Assemblées Générales. 

Alexandrie, le 21 décembre 1937. 

CREDIT FONCIER EGYPTIEN 
EGYPTIEN 

Messieurs les Actionnaires du Cré
dit Foncier Egyptien sont convoqués à 
l' Assembiée Générale Ordinaire qui 
aura lieu le mardi 18 janvier 1938, à 
4 heures de l'après-midi, aù Siège So
cial au Caire. 

Ordre du Jour : 
Jo.) Lecture du Rapport du Conseil 

d'Administration sur les affaires so
ciales, 

2o.) Lecture du Rapport des Cen-
seurs, 

3o.) Approbation des Comptes et 
fixation du dividende pour l'Exerci~e 
1937, . . 

4o.) Nomination. d'Adm1mstrateurs, 
So .) Nomination de deux Censeurs 

pour J'Exercice 1938. 
Tout porteur de 50 actions a le 

droit d'assister à J'Assemblée Géné
rale. 

Les actions devront être déposées : 
en Egypte : au plus tard le 17 janvier 
1938. 

En Europe : au plus tard le 5 jan-
vier ~938. • 

Les dépôts seront reçus : 
A'! Caire : au Siège Social. 
fi Alexandrie : au Crédit Lyonnais, 

au Comptoir National d'Escompte d~ 
Pc.Tis, à la National Bank of Egypt, a 
la Banque d'Athènes, à la Banqu~ 
Beloe et Internationale en Egypte, a 
kr Banque Misr, ou dans l'une des 
autres principales Banques de la pla-
c~. 

En Europe : à la Banque de Pa
r:s et des Pays-Bas, au Crédit Lyno
r(!ls, à la Sté Gle. pour favoriser le 
dè'Je!oppement du Commerce et d_e 
J'Indu~trie en France, au Comptmr 
Na tional d'Escompte de Paris, à la 
Sté Gle. de Crédit Industriel et Com
mercial, au Crédit Suisse (Lausanne 
et Genève), à la Sté Francaise de 
Banque et de Dépôts (Bruxelles). 
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Les affaires vous créent ces iours-ci 

trop de soucis. 

Le 750, toutes ondes, procurera à 
votre foyer 1• atmosphère gaie. indispen

sable après une journée de dur labeur. 

PHILIPS 750 
PRIX : L.E. 2l,a00 à courant alternatÏf 

L.E.. 23,000 à courant unÏversel 
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