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2. LA REVUE DEGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE

Pour Améliorer la Situation Economique Mondiale

Les Prochaines Negociations
Commerciales Anglo - Américaines

*

L'Importance de leur Succés pour le Monde. - L'Egypte
doit les suivre de preés.

Les discussions préliminaires entre
I'Angleterre’ et les Etats-Unis concer-
nant la conclusion d'un irgité com-
mercial entre les deux pays, ayant
montré gu'un gccord était du domaine
des possibilités, des négociations of-
ficielles ne tarderont pas @ éire en
tamées dans le but de parvenir a un
rapprochement économigue réel entre
les deux grandes démocraties anglo-
saxonnes.

Ces negociations commenceront irés
probablement vers la mi-février &
Weashington. Les membres de la dé-
léegation anglaiser ont été nommeés
cette semaine. Le gouvernement bri-
fannique a désigné Sir Ronald Lind-
say, ambassadeur cux Etats-Unis,
Overton, un des secrétaires du Board
ol Trade. Des fonctionnaires du Board
assisteront les membres de la déléga-
fion.

wer tdche des négociateurs sera cer-
iainement ardue. Mais les répercus-
sions d'un succés ou d'un échec se-
ront si importantes, non seulement
pour l"Angleterre et 1'Amérique, mais
pour le monde entier, que des efforis
inlassables seront déployés en vue
daboufir & un accord satisfoisant
pour les deux parties principalement
intéressées.

LIMPUISSANCE DES CONFERENCES
MONDIALES

L'histoire économique de ces der-
nieres années, a suffisamment mon-
tré que les conférences internationa-
les étaient impuisscmtes & résoudre
les problémes complexes qui se po-
sent o l'univers, et & metire un terme
a la course aux tarifs et cux contin-
gentements gqui paralysent les échen-
ges.

Malheureusement, les choses lais-
sées ¢ elless-mémes sont loin de s'ar-
ranger. Le commerce mondial en dé-
pit d'une légére amélioration laisse
touiours énormément & désirer. Les
restrictions aux échenges sont plus
nombreuses aue jamais, et & moins
gu'un effort énergique ne soit tenté
pour metire fin & l'emarchie actuelle.
V'avenir du monde apparaitrait sous
des couleurs bien sombres.

et M.

LE BLOC ECONOMIQUE
ANGLO-SAXON

L'Angleterre et 1'Amérique sont-
elles capables d'un tel effort 7 On ne
peut en douter. Ces deux pays soli
d'ailleurs kien plus désignés que

Y quel cutre groupe, pour

d'une ceuvre qussi
les Etats-Unis et
britannique  comprennent
d"hnhiic'ﬂs, et forment un
sant, dont linfluence
de 1'Univers ne peut étre

olissement

importante. En eifet,
'Empire
750.000.000

its des pays ‘angle-
pouvaient s'entendre et reve-
ine politique économique plus
structive, basée sur un retour cux
rincipes d'un échange plus libre, les
nations qui cujourd’hui prénent les
pseudo-avantages de l'autarchie, se
rendront compte de la stérilité de
leurs méthodes. Elles comprendraient
qu'en s'cbstinant dons une voie des
plus dangereuses, elles iraient & leur
ruine certaine. Elles pourraient alors
gréice ¢¢ un processus de réadapta-
tion nécessaire remonter la pente, et,
fuyant lisclement qui ne méne qu'a
la misére, se joindre cu groupe ruis-
sent des peuples libéraux,

LE RETOUR AU LIBRE ECHANGE
EST-IL POSSIBLE ?

Il ne peut naturellement pas é&tre
at on de rétablir les échanges
mondicqux sur les ses d'avant-

Trop d'événements se sont

culés depuis;, gui ont profondément
qué l'économie mondiale, L'indus-
sation de pays qui, il y a un
rt de siecle se contentait de vivre
vente de leurs matieres pre-
ef leurs produits agricoles est
in fgit aoquis. La suprématie indus-
'c—\11‘= de II'Jrore est une chose du
Et puis la position des Etats-
n‘est plus la méme que celle
remt 1914, L'Amérique posséde cu-
i une formidable industrie qui
fcrcilement ses rivales du
continent, tandis gqu'avant la
rre les Etats-Unis éiail principale-
ment un poys agricole. A cette épo-
gue ld, ils étaient cussi débiteurs du
de 1'Univers ; aujourd’hui, ils en
créanciers.

= ¢ =
sont les

La bul des négociations anglo-amé-
ricaines n'est donc pas de revenir au
échange complet basé sur une
on nelte du travcail entre les di-
s nations telle que la souhaitait
i'v:’*rm Smith. Cela ne serait méme
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pas possible & lintérieur de I'Empire
britannigue lui-méme. L'Australie ou
le Canada par exemple ont une in-
dustrie qui se développe et gu'ils ne
peuvent sacrifier, D'autre part, 'An-
gieterre a donné un nouvel essor
& son agriculture et ne peut provo-
quer sa ruine en la privant de toute
protection conire un envahissement
des produits des dominions.

Mais d'un autre cété, tout accord
superficiel et fragile serait plus péril-
leux qgu'inutile. Il s'agit d'abatire en
bonne partie les murailles douo-
niéres qui ont, en peu de temps, at-
teint des niveaux beaucoup trop éle-
ves. Les Anglais et les américains
connus pour leur réalisme n'ont cer-
tainement pas l'intention de se payer
d‘illusions. Ils veulent coflite que coiite
aboutir & des résultats: concrets. Le
pourront-ils ? Tout dépend du degré
de bonne volonté qui les animera.

LES DIFFICULTES A VAINCRE

Des deux cotés, les gouvernements
auront & prendre en considération
l'intérét général d'abord. Il est cer-
{ain que sg'ils voulaient prendre en
considération tous les avertissements,
et toutes les plaintes qui leur sont
parvenus de ceux qui craignent d'éire
lésés por la conclusion du traité de
commerce, ils ne pourraient ifaire oeu-
vre utile. Mais, d'autre part, il est
difficile de faire la sourde oreille et
de prendre des décisions sans tenir
compte du sort des intéréts privés en
jeu. Ce qui rend le probléme plus
compliqué encore, c'est la position
des dominions qui vendent & 1"Angle-
terre des produits similaires & ceux
dont les Américains wvoudraient ac-
croitre les ventes sur le marché bri-
tannique. Lexistence des accords de
préférence conclus & Ottawa est un
obstacle sérieux, et il est difficile de
savoir de quelle fagon on le contour-
nerd.

Les Américains, quant ¢& eux ont fi-
ni par se rendre compte du tort que
leur o causé le tarif prohibitif Haw-
ley-Smoot. Ils sont préts semble-t-il &
accorder aux exportateurs anglais cer-
taines concessions & ce point de vue.
Mais cela ne suffit pas, Car 1"Angle-
terre ne pourrait se contenter de con-
cessions modestes. Le Président Roo-
sevelt o le droit d'accorder une ré-
duction maxima de 50% sur les tarifs
existants. Cela ne semblera sans don-
te pas suffisant cu gouvernement An-
glais ou plutdt aux exportateurs de
Grande-Bretagne. Le Congrés sera-t-il
appelé & étendre les pouvoirs du
Président ?

LA QUESTION MONETAIRE
ET LES INTERETS DE L'EGYPTE

A un traité commercial proprement
dit devra étre greffé un accord mo-
nétaire. La valeur du dollar et de lx
livre sterling, I'un par rapport & l'cu-
tre dépendra de la position de la ba-
lance des comptes entre les deux

pays. Si cette position est modi-
fiée, sur guelles bases s'établiront les
relations enire les deux monnaies ?

Cette question est d'un intérét par-
ticulier pour l'Egypte dont lax mon-
naie est liés & la livre sterling. D'au-
tre paort, la valeur du dellar ne peut
nious lagisser indifférents. Nous som-
mes aussi iiés dune maniére indi-
recte & la devise américaine par l'en-
tremise du coton.

On wvoit done, guen négligeant
méme l'influence générale qu'aurait
le succés des conversations anglo-
américaines sur le commerce inier-
national et sur le mnétre naturelle-
ment, les décisions gui seront prises
par les négociateurs anglo-saxons ne
mongueront pas d'avoir des répercus-
sions importantes pour nous. Nous de-
vens done suivre les pourparlers avec
le maximum d'intérét.

Aucun accord vraiment satislaisant
ne pourra étre conclu sans que la
question des dettes de guerre ne
soit définiiivement résolue? Serc-t-il
au pouvoir des délégations anglo-
américaines de la discuter ? :

Comme on le voit, tant de questions
et de problémes s'enchevétirent, qu'il
faut vraiment admirer le courage de
ceux guil se mettent & l'ceuvrie avec
la volonté de réussir. Formulons pour
terminer, le ferme espoir gque les né-

gociations, en dépit de tous les obs-
tacles auxguelles elles se heurteront,
soient finalement couronnées du plus
eclatant succes. Des perspectives plus
briilleantes s'ouvriraient alors pour les
nations de l'Univers.

EDGAR ANZARUT.

CHAMBRE DE COMPENSATION
Alexandrie

Semaine du 3 au B janvier 1938.

Nombre des effets présentés a la
Compensation : 5.783 d'un montant de
L.E. 1.139.804.

Méme semaine 1937 :
montcnt de LE. 1.532.85].

Total du ler janvier 1938 & ce jour:

6.198 d'un

5.783 d'un montant de L.E. 1.139.804.
Meéme période 1937 : 7.038 dhun
montant de L.E. 1.197.896.
Le Caire

Semaine du 3 cu 8 janvier 1938,
Nombre des effets présentés & la
Compensation 11.939 d'un montant

de LE. 1455.272.
Méme période 1937 : 11814 d'un
montunt de LE. 1.610.169.

Total du ler janvier 1938 & ce jour:
11.939 d'un montant de LE. 1.455:272.

Méme période 1937 : 31685 dun
montont de 1.803.848
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OR OU PAPIER ?

ICAFKFAIRE DES
OBLIGATIONS SUEZ

LE TEXTE DU JUGEMENT

Nous avons déja annoncé que la
{ere Chambre du Tribunal —Civil
du Caire, présidée par M. A. Pen-
netta, a déclaré gue le franc des
obligalions 3 et & % de la. Compa-
onie Universelle du Canal Mari-
{imo de Suez eslt le franc or, 20me

partie du louis d'or, d'un poids
dlor de 10/31mes de gramme &l
titre de 90071000 de fin.

Nous publigrons aujourd'hni in-
téoralement, v Fimporiance de
Paffaire, le texte duo jugement du
3 courant.

On v verra gqulapreés avoir admis
I'intervention do Cradit Alexan-
drin porieur dune part de fonda-
teur. le Tribunal, sur le fond, &
vpdsanné comme suif

Le franc des droils de transit
de la Compagnie Universelle du
{anal Marilime de Suez et le franc
de ses oblications onf déja  été
gualifiés par des déeisions  défi-
nilives «des Juridietions Mixtes,
comuie étant des francs or, ving-
titme partie du lonis d'or.

Ce france est celui du fond so-
eial délerminé par les statuts ap-
prouvés ef annexés av Firman de
concession «du 5 Jdanvier 1856,

Le jugement réfuie les argn-
ments exposdés enn sens conlraire
par le Crédit Alexandrin el pré-
cise les différences existant enfre
le cas des obligataires de la Comn-
vaonie Tniverselle dn Canal Ma-
ritime de Suez ef eslui des obli-

cataires duo Crédif Foneier FEevn-
tien, de la Land Bank et de 1'A-
erienltural Bank. ce dernier cas
ddia résolu par la Cour d'Appel
Mixte.

Le jugement s'atfache enfin A
démontrer oue les Décerets moné-
laires éovpliens do 2 Aont 1914 eof
dn 2 Mai 1935 ne sonil pas  anppli-
~ahles an sfatut monétaire de 1a
Comnacnic Universelle du Canal
Maritime de Snez, le frane dn
Suez AMant universel, monnaie de
rompte infernationals ef non mon-
naie éevplienne o1 dgvpliani-
shp, ainsi gue cela résnlie de 'ex-
nnst des molifs do Déeret da 2
Mai 1935,

Le jurement observe en fermi-
nant aue celte selufion trouve sa
“onfirmafion dans le Décret  dn
298 Avril 1936 relatif an tarif de
navigation dans le Canal,

Vaiei d'ailleurs le texte du juge-
ment du 3 courant.

I.es Hoirs de Jaegques Sefton, les
Sicurs Raphaél Toriel ef Giusep-
pe Campos ainsi que 'intervenant

Pierre Counstantinidis, tous por-
fenrs d'obligations 3 et 5 9% émi-
ses par la Compagnie TTniversel-

le du Canal Maritime de suez en
1885, 1901, 1096 et 1911, deman-
dent que leurs coupons soient pa-
vés ef lenrs fifres amortis sur la
base de la valeur du frane, ving-
tieme pariie du louis d'or, mmon-
naie de compte internationale d'un
poids dor de 10/31 de gramme au
titre de 900/1000 d'or fin.

Celte demande forme 'objet des
denx instances eprdlées sub, No.
10850, A.J. 60me et No. 3198, A.J.
62me. La jonection de celles-ei qui,
d'ailleurs, ont été plaidées simul:
tanément, s’impose dn faif qu'elles
sont dirigées conire la méme dé-
fenderesse et porfenl sur le mé-
me objet.
ladite demande  résiste
Alexandrin, porteur d'u-
fondateur, intervenn
aux débats., La Compagnie Uni-
verselle du Canal Maritime de
Suez se horne, par eontre, & une
contestation de pure forme en dé-
clarant s'en remettre & justice.

Conire
e Crédit
ne parf de

recevabilité de Ninlerven-
tian dw Crédil Alexcondrin, le Tri-
bunal eobserve qu’il résulie du
certificatt  de dépot auprés du
Comploir Nafional d'Escompte de
Parig, Agence d'Alexandrie, gue
le Crédit Alexandrin est porfeir
d'une part de fondatenr du Canal
Maritime de Suez, coupon No. 118
altaché. Les demandenrs, Ra-
phaél Toriel et Giuseppe Cam-
pos, excipent de Mirrecevabilité de
cefte intervention en  sontenant
que les parts de fondateur n'é-
tant point des aciions mais repré-
sentant des eréances avant pour
objet des sommnies variant  selon
les années avee le monfant des
hénpéfices de la Société, les por-
tenrs n'auraient pas de qualité
nour agir en justice et défen-
dre les droils de ladite Société,
I'exercice des aclions sociales n'é-
tant admis que par les actionnai-
res et aprés une déeision de 1'As-
semblée Générale,

Sur la

Le Crédit  Alexandrin  aoppose
qu'il agit aussi, en tant que de
hesoin, en 1'état de la carence i se
défendre de la Compagnie Univer-
selle du Canal Maritime de Suez
en sa qualité de negoliorum ges-
for, an nom et pour compie de
celle-ci.

Mais, il est évident qgue cette
¢qualité ne lui saurait éf{re recon-
nue. Il suffit, en effet, de remar-
quer \wue la  gestion daffaires
consisie a4 accomplir un acte juri-
dique dans l'intérét d’aufrui sans
en avoir été chargé et contre le
oré de ecelui dont on a la préien-
tion de gérer les affaires (arréis
21 Décembre 1927, Bull. XL, 92;
20 Mai 1927, Bull. XLIX, 234). En
PPespece, par contre, la Compagnie
Universelle du Canal Maritime de
Suez, appelée par ses obligataires
4 servir le paiement des coupons
sur la hase de la valeur de 1'or
confenue dans le lonis o napo-
leon d’or, a déeclaré s'en remeftre
4 justice, tout en préeisant que lo
litige divisant, en définitive, ses
obligataires des actionnaires ef
des porfenrs de parts  de fonda-
teur, elle se limite 4 adopler une
stricte neutralité en demandant au
Tribunal de dire si elle doit pa-
ver en franes or ou en francs
égypliens, Cela étant, il est de
toute évidence que, dans ce (e
litige, le Crédit Alexandrin T
saurail. conelure au nom et pour
compie de ladite Compagnie Uni-
verselle; en s’opposant a la -de-
mande des obligataires, tendant
an paiement sur la base du franc-
or, pour faire admetire la thése
des aclionnaires et des porteurs
de paris de fondateur, du paie-
ment: sur la base du franc 3 P.T.
385,75 les 100 franes.

(est, par contre, 4 bon droif
que le Crédit Alexamdrin soutient
qu'en sa qualité de porteur d’une
part. de fondateur, il est receva-
ble en son intervention. Car, en
effet, foute personne pouvant in-
fervenir dans une instance si elle
v a intérdt, on ne saurait confes-
ter l'intérét, méme si d'importan-
ce minime, du Crédit Alexandrin
dans le présent litige ou il prétend
an'éfant porteur d’une part de
fondatenr, ses inféréls seraient
sacrifiés si la Compagnie Univer-
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selle du Canal Maritime de Suez
devait effectuer, pour le service
de ses obligations, le paiement en
franes a la parité de 'or, ce qui
aurait pour résuliat, au point de
vue de la Compagnie, de majorer
d’environ 60 9% le montant an-
nuel a effectuer par elle au servi-
ce de ses obligataires. Cela étant,
il est parfaitement inufile, aux fins
de statuer sur la recevabilité de
I'intervention, de suivre les de-
mandeurs, Toriel et Campos, dans
leur examen sur la nature juridi-
que du droit du porteur de part
de fondateur.

Sur le fond, le Tribunal observe
gue la question primordiale qui
s'impose pour la solution du litige
est celle de savoir quelle est la
nature de la monnaie des obliga-
tions émises par la Compagnie
Universelle du Canal Maritimne de
Suez.

L'article 17 du Firman de con-
cession du 5 Janvier 1856 accordé
par le Vice-Roi d'Egypte, autori-
sait la Compagnie a établir et
& percevoir, pendant la durée de
la concession, des droits de navi-
gation et fixait ce droit & un tarif
maximum de 10 francs par fon-
neau de-capacité des navires el
par téte de passager.

I'article 6 des statuts approu-
vés et annexés audit Firman, par
rescrit du Vice-Roi de la méme
date. fixait le fonds social a 200
millions de francs, soit 400.000 ac-
tions de 500 francs chacune,

T.’article 7, enfin, des meémes
statuts prévovait enfin, a edfé des
aclions. la création d'obligations.
C'est ainsi gu'au cours des an-
nées 1880 a 1918. 'la Commnpagnie
Universelle du Canal Maritime de
Suez émettait des obligations au
porteur 3 9% ou 5 9. suivant le
tvoe émis, libellées également en
francs.

Or, la nature du franc desdiies
obligations pas plus que celui des
droits de transit visé par 'article
17 du Firman de concession et
celui des actions de 1'article 6 des
statuts n’était nullement spécifide.
Ce franc a été défini en Egypte.
d’aprés 1l'intention des parfies ef
le earactére spécial de la Compa-
gnie Universelle du Canal Mari-
fime de Suez, par des décisions
définitives des Juridictions  Mix-
les.

En effet

En ce qui concerne le frane des
dreits de transit, par arrét dn 9
Février 1922 (Bull. XXXIV, 161).
la Cour d’Appel Mixte, dans un
litize enfre la Compacnie Univer-
selle du Canal Maritime de Svez
et 1a Compaenie HAvraise Pénin-
sulaire de Navigation & Vapeur
— aui préfendait paver les droifs
relatifs au passare du Canal de
Suez en franes francais — sta-
tnait caue le paiement, en franecs,
des droits relatifs au ftransit, sti-
pulés dans l'acte de concession,
doit s’entendre en francs éqi-
valant & la vingtiéme partie de la

pitce dor de 20 francs, ayant en
Egvpte la wvaleur de P.T. 77,15,
taux, d'aillenrs, de tous les paie-
ments effectués par la Compagnie
en Egypte.

Ouant aw franec des obligations,
¢n 1924 ‘et 1925, en 1'étal de la
dépréciation du franc¢ francais,
la. Compagnie Universelle du Ca-
nal Maritime de Suez — qui avait
considéré comme fondamental, en
ce (ui concerne la perceplion des
droifs de fransit, le principe de
1"éialon, wvaleur-or, stipulé dans
les actes de conecession — émettait
la. prétention que le franc de ses
obligations n'était que le franec
francais et, par conséquent, qu’el-
le éfait tenue & en payer les cou-
pons en francs francais au cours
du change sur Paris.

Mais la Cour d'Appel Mixte,
par son arrét do 4 juin 1925 (Bull.
XNXXVII, 466), rejetait celte pré-
tention en décidant:

— que lintention des parties,
ainsi qulelle esl révélée par les
actes counstitfutifs de la Compagnie
(Acie de concession, Statuis anne-
xés) pris dans leur ensemble, a
été d'adopter une unité monétai-
re fixe;

— (u'en se placant an double
point de vue d'une sociéfé a la
fois égyptienne et universelle, omn
est nécessairement amend a voir
dans le frane de sa concession,
tant pour ses aclions el obliga-
tions que pour le droif de fransit,
au’ele était auforisée & percevoir
le méme franc, le franc univer-
sel, le fraiie tel qu’il était connu
du Vice-Roi d'Egypte et de Ferdi-
nand de Lesseps, fondatenr de la
Compagnie, soit le frane wvingtie-
me partie du lonis d’or, ayani
une valeur en Egypile, on il avaii
été précédemment tarifé, en 1834
par 1'Ordeonnance de Mohamed
Aly ‘du 27 Zilhidjé 1251, 4 raison
de PRF, 77 et 6 paras (ow P.T:
T 15):
gqu'en conséquence, le frane
obligations au porteur, &mi-
Compagnie mnrécifée
franc dit francais,

des
ses par la
n'est « ni le

ni le franc dit éayptien, mais le
franc tout court, le franc univer-
sel d'un éfalen monélaire -

mun a nlusieurs pavs., avant une
valenr fixe ef déterminée en Egvn-
te otr le lonis dlor avait cours Jé-
oal en wvertu des disposilions 16-
oislatives de 1834n:

— e les obligataires niavaient
pas Ao sohir les effels du conrs
foredé édicté en France — comme
Ia Comnaenie le soutenait — lors-
n’ils réclamaient naiement an
gigee soeial de celle-ei créde el
éfablie dans son nronre  pavs,
dans les rapporis avee lui et en
verfn dA'une ohliaction assumée
nar ladite Commpaenie de wnaner
en  wme monnaie de comunlfe inter-
nationgle: salnfion  eplle-ci i,
déconlant de 1"analvse de la si-
tnation de la Commnaonie en  fait
ot en dreit. s'imnosait  d’auntant
nlas gque cette derniére continuait,

comime par le passé, d'encaisser
les revenus de son entreprise en
or;

— que le louis d'or, élant tarifé
au taux de P.T. 77 et 6 paras (soit
P.T. 77.15) et le frang étant em-
ployé comme expression monétai-

re couramment dans les affaires
au tanx de P.T. 38575 les 100

franes ou P.T. 77,15 les 20 francs,
c'était 4 bon droit gque le juge-
ment du Tribunal de premiere
instance, déféré a4 la Cour, avait
retenu que les obligations et les
coupons de la Compagnie Uni-
verselle dun Canal Maritime de
Suez devaient atre réglés sur la
hase de P.T. 38575 le franec.

A la suife de ces deux décisions,
Ja Compagnie Universelle du Ca-
nal Maritime de Suez retenail
¢lle-méme que le franc y consa-

cré Gtait le franc-or avant une
valeur fixe égale 4 la wvingtieme
partie du louis d’or, puisqu’elle
méme, apreés Pabandon de 1'éla-

lon d’or par le Gouvernement
dovplien en Septembre 1931, con-
finuail, — sans aicune nprotesta-
fion de la part des Assemhlées des
actionnaires tenues en 1931, 1932,
1083 et 1934, — & effectuer les
versaments anxguels plle était te-
nie, soit envers ses actionnaires
snit  envers ses obligataires, on
franes-or. vingltieme partie du
lonis d’or.

Ce n'est an’a la suite de la pro-
minlaation du Déervetilai No. 45 dn
2 Mai 1935, portant annulation de
la. elavse-or dans les confrats i
repportent des paiements interna-
tionanx, aue ladite Compagnip
décidait d'effectuier eces paiements
anr la hase dn frane dit  éevptien,
an fanx de P T 3.RR75, tonl en dé-
clarant réserver les sommes Te-
présentant la différence entre la
valeur or et la wvaleur des franes
dits éavpliens des coupons échus
ol des titres amorfis an cas ol
comme elle le sowhaitaif, le droif
4 un paiement sur la base de l'or

seraift finalement  reconnu aux
abligataires.

En nrésence des décisions  sus-
snéeifiées, qui onf consacré une

I'abri  de
ont 6té

monnaie de compte a
fonte  oseillation et gui
sainement  inferpréties par la
Comnaegnie Universelle elle-méme,
la. thiése des obligataires — d'a-
nres laguelle cette derniére serait
fenne 4 faire le service des abli-
oafinons sur la base du franc-or —
apnarait parfaitement jusfifiée,

11 ¢s! wvrai que le Crédit Alexan-

drin soubient
— gme. si dans 'arrét du 4 Juin
1925, Ja Cour d’Appel a parlé,

dans le conrs de ses attendus, de
« franc-or » ou de « monnaie in-
ternationale de compte », ee nlest
aque la répétition des termes em-
nlovés dans les conclusions des
demandeurs: ees menifions ne
pouvant, en auncune facon, en
Péatat des avires afttendus, modi-
fier le dispositif du jugement du
Tribunal de premiére instance,
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confirmé par Parrdi préeité, con-
damnant la Compagnie du Canal
de Suez & faire le service de ses
obligations en franes, au larii de

1T, 385,75 les 100 francs;

— que la Cour d’Appel en par-
lant « d'or » ou de « monnaie in-
ternationale de compte », n'au-
rait jamais entendu el n’aurail
pu entendre créer une monnaie
gqui n'a existé en fait, mais du

avait, en Egypte,
Ia livre egyp-

franc-or qui
au méme titre que
tienne, valeur de libération, ce
franc-or étant  préecisément unc
monmaie d'or, la vingtieme partie
du louis d'or;

— qu’en effef;
réfs rendus dans les
Obligations Crédit Fonecier Egyp-
fien sans lots; Obligations Crédit
Foncier Egyptien avee lots; Land
Bank of Egypt 3 1/2° 9%; Obliga-
tions Agricullural Bank, les frois
premiers en date du 18 Février
1936 (Bull, XLVIII, 142) — la Cour
d*Appel Mixie a refenu que le
« franc » a cours en Egyple non
monnaie  étran-

dans quatre ar-
alfaires

péas comme une
gére, 1ais comme une monnaie
nationalisée o adopiée, insérée

dans les insiifutions du pays, con-
sacrée par ses lois, reconnue dans
la contume, tant privee qne finan-
ciere et cnmmm(‘nlv le franc
avant eu, pendant presque un sie-
cle, effectivement la fonction éco-
nomigque et les atfributs  léganx
d'une monnaie mationale. — De
sarfe ¢que sur la base de la farifi-
cafion faite par I'Ordonnance do
Mohamed Alv du 27 Zilhedjé 1251
(1834) de P.T. 77.05 pour le louis
d’or. soit P.T. 8.8575 pour 1a ving-
lieame parfie de cetfe monmaie,
avant cours en Eeypte sous la
dénomination de « franc », deivent
élre réglés les rapports entre les

saciétds anonymes  égvpliennes
avant émis des obligations en
francs. et leurs obligataires ;

— que les Décrelts de 1914 sur le
conrs forcé ef de 1935 sur les con-
trafs infernationaux avant nrécisé
que e frane — monnaie d'or —
pouvail étre réglé par les déhi-
fenrs en effectuant un versement
de PUT. 385,75 pour chague 100
franes dus  par le débitenr, la
Compacnie Universelle, méme en
retenant son obligation 4 paver
des franes valeur-or, ne devrait
el ne pourrait paver, en contre-
valenr de eel engagement, e
P.T. 885,75 pour chagque 100
francs.

Mais il n'en est pas moins vrai
au’il suffit, pour écarfer celte the-
se, de remarguer — tout en réser-
vani a4 plos fard 'examen de la
aquestion sur la poriée desdits Dé-
crels de 1914 et 1935 et sur leur
anplicabilité au « franc » de la
Comnagnie TUniverselle du Canal
Muaritime de Suez.

— gu'il est absolument ineonce-
vable que la Cour d'Appel Mixte,
dans son arrdt du 4 Mai 1925, ait
enfenduw que les ohlizataires fos-
sent payvés en monnaie d'er ayant

cours en Egypte, toute anlre men-
lion & « franc-or », « monnaie in-
ternationale de compte », n'étant
(ue répefition des termes omplo-
yvés dans les conclusions des de-
mandeurs. Cette prétention singu-
liere du Crédit Alexandrin  se
heurte contre les précisions don-
nees par la Cour d'Appel sur la
nafure du « frane » des obliga-
tions, franc spécifié comme n'e-
tant ni le franc it francais, ni
le franc dit égyptien, mais le franc
tout court, le frane universel, mon-
naie de compte internationale, I
cela apparait d'autant plus incon-
cevable si 'on remarque que, le
méme jour du 4 juin 1925, la
meéme Cour d’Appel rendait un
second arrét concernant les obli-
gations de The Cairo Elecirie
Railways & Heliopolis: Ooases Cy.,
o elle préeisait gue le frane des
difes obligations éfait le frane &
P.T. 3,8575, wvaleur conventionnel-
le reconnue en Egvple, tandis
(ite pour la Compagnie du Canal
Maritime de Suez elle spécifiait
d'une maniére expresse — comme
I'omt a v ei-dessus — que  sa
monnaie n'était pas ce franc dit
égvplien, mais le franc tout court,
maonnaie de compte internationa-
le, vingtieme partie du louis d’or;
— que Parrét précité du 4 Juin
1925 ayant faif ressortir le carac-
tére universel de la Compagnie —
celle-ei devant s'adresser aux ca-
pitalistes de toutes les nations,
emplovant plusicurs langues pour

la, rédaction. de ses titres, non
seulement dlactions mais aussi
d'onbligations, ayant son Conseil
d"Administration composé de re-
présentants des  principales  na-
lions intéressées, — tint aussi &
faire ressortir que le franc qu’a-
raient en wvue fant le Vice-Roi

que Ferdinand de Lesseps était le
frane wpiversel dun éfalon mone-
taire conmnun a plusicurs pavs,
ayant une valeur fixe el Jdeferiri-
née en Egypte, el non pas  miw
montaie « dune valeur inceriai-
ne, sujette i fluctuation sous 1Min-
fluence de ecauses éconmniques ou
politigques  »;

— que cela elant; si la Cour
d*Appel mentionne que co tfrane
universel étaif tarifé en Egypte
au taux de P.UF. 38575 el si  elle
maintient, en le confirmant, le
dispositif du jugement di Tribu-
nal de premiere instance condam-
nant la Compagnie Universelle
dir Canal Maritime de Suez i fai-
re le serviee des obligations en
francs. au taux de P.T. 3,857H; ce
n'est gun'a ladite épogue gque le
franc dit égvptien et le franc-or,
monnaie de eompte.  reorésenté
par la vingiiéme partie du louis
d'or, ¢'égquivalaient. la  monnaie
éovplienne étant alors & Ia parité
de 1'or, comme le reconnait d’ail-
lenrs Te Crédit  Alexandrin  1ni-
méme dans ses conclusions prin-
eipales (page 7);

— que, d'aillenrs, le Gouverne-
ment Egyptien a formellement

consacre le caractere de la mon-
naie de compte des francs de l'ac-
le de conecession par le Décret duo
28 Avril 1936 — dont il sera (ques-
tion ci-dessous — qui dispose &
Particle 2 que le taux du droit
special de navigation dans le Ca-
nal de Suez dont le maximum  esl
fixé & 10 francs par Dariicle 17
du Firman de concession de 1856,
peut éfre « modifié par arrvété du
Ministeére des Finances sur la de-
mande  de la Compagnie, sans
pouvoir excéder la contre-valeur
e pi'i»-[us égyptiennes de 3 gram-
mes  20887H  dlor au ftitre de

57/1000 d& fin », poids qui cox-
respond, comme le fonl remar-
quer les demandeurs Toriel et
Campos, sans aucune contestation
de la part du Crédit Alexandrin @
la eonsistance en or de 10 francs
représentés par 10/31 de gramme
au fitee de 900/1000 d'or fin,

Or, sl en est ainsi pour la
monnaie des droils de transit, il
e oest de méme pour la |T|0_n_m_zie
des obligations car, comme il est
dif eci-dessus, ces deux monnaies
sont les mémes.,

— quen conséquence, en 'état
de 'arrét du 4 Juin 19256 — rendu
dans le litige entre la Compagnie
tUniverselle du Canal Maritime
de Suez et ses obligataires, por-
tant préecisément sur la nature de
la monnaie des nhhga[]nnﬁ — ar-
réf qui reconnait d'une manidre
aussi nette que claire 1'existence
d’une monnaie de eomple inter-
nationale; en 1'état de la consé-
cration donnée par le Gouverne-
ment LEgyplien qui, dans sa note
explicative an Décref-loi No. 45 du
2 Mai 1935 sur les conirafs infer-
nationaux au sujet des clanses-or
insérédes dans les contrals inter-
nationaux aux conventions rela-
tives aux Postes, Télegraphes el
Téléphones, dans lesquelles  la
monnaie  lype stipulée est le
franc-or, pure monnaic de comp-
fe (Cun poids de 10131 de grame
ai filre de !)0(}"](!“() dor fin, lo
Tribunal retient gu'il est ]l.J.If-‘u-
lement oisenx de suivree les par-
fics dang Teur examen sur Ja veé-
vilable portée du prinecipe de 1%ine-
¥istence d'une monnaie interna-
fionale posé par la Cour d'Appel

Mixte. dans son arrét rendu en
date (o 18 Février 1936 dans 1'af-
faire des oblications & lofs  dn

Crédit Foncier Egypltien. El ce,
d'autant plus que le Crédit  Ale-
xandrin, dans ses dernieres con-
clusions, reconnait existence d'u-
ne monnaie de compte pour régler

des compfles internationaux, Jd'E-
tat & Etal, monnaie représentée

par le franc-or dont le titre est fi-
vé par la Loi du 17 Germinal an
NI, Or, c'est préecisément ce mé-
me franc aue la Cour d’Apnpel
Mixte menfionne d'une manidre
exnresse dans son arredt du 4 juin
1925 comme constituant la  mon-
naie de comnfe dansg Tacgquelle 1a
Compagnie Tniverselle du Canal
Maritime de Suez est tenue de
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faire le service de ses obligations;

— u’aucun rapprochement ne
peut etre fait entre le litige actuel
et le litige (qui & mis aux prises
le Crédit Foncier Egyplien et ses
obligataires et ce a cause des dif-
férences capilales existant entre
ces deux litiges, Il suffit, en etfet,
de signaler:

a) que par son-arrél du 18 I1%é-
vrier 1936 la Cour d’Appel Mixte,
apres avoir précisé gu'il existe un
[rane egyptien retient, que 1in-
tention des parties @ éle de sy
veferer, tandis que dans son ar-
vél du 4 Juin 1925 'intention des
parties a été de se reférer au
franc tout eourt, au ifranc univer-
sal, monnaie de compte inferna-
tionale;

b) que l'arrét du 18 Février 1936
precise  que le Crédit Foneier
lgyptien est une societe anonyme
exercant en Egypte el unigquemnent

en Bgypte son activite dans une
spliere de rapports qui sonl inti-
mement liés avee 'economnie  fon-

ciere et monetaire locale, société
anonyme qui prete el recupere ses
préts en monnaie égyplienie, tan-
dis que la Compagnie a an  ca-
actére universel, a une clientgle
éminenmument  internationale qul
paye les droits de transit sur la
base de 1'or,

La monnaie des obligations émi-
ses par la Compagnie du Canal de
suez étant, done, en francs-or, il
v a lieu d’examiner la question de
savoir si les Décrets du 2 Aol
1914 et du 2 Mai 1935 sont appli-
cables a ladite monnaie;

Par le Décret du 2 Aohl 1914, le
Gouvernement Egyptien instiiaail
le: cours légal et le cours foreé des
billets de la National Bank of
Lgypt en édictant que « tous paje-
ments effectués au moyen desdits
billets, pour guelque cause ¢t
leur que ce soif, seront effectifs et
libératoires an méme tifre que
s'ils étaient faits en or, nonobstant

;b=

toutes clauses ou convenlions
contraires existantes ou a  inter-
veénir entre les intéressés .

Le Décret No, 45 du 2 Mai 1935
dispose a l'article premicr que
« sont déclarées nulles et de nul
effet les clauses-or stipulées dans
les contrats qui comportent des
paiements internationaux et qui

sont libellées en livres égyplien-
nes, en livres sterling ou en une
aufre monnaie ayant eu cours lé-
agal en Egyple (franc ou livre {ur-
(que). Celte disposition n'est pas
applicable aux paiements a effec-
fuer en vertu des conventions ou
arrangements relatifs au service
des Postes, Télégraphes ef Télé-
phones »,

Ce décret est précédé d'une note
explicative qui fait ressortiv :

— (que le Déeret du 2 Aont 1914
stapplique tant aux paiements in-
fernes qu'aux paiements interna-
tionanx;

— (u'e en ce qui concerne les
conventions et armngmncms rela-
uis aux services des Postes, Téle.
graphes et ‘Lélephones, dans les-
(quels la mondale-type stipulée sy

le franc-or, puwre monnae de
compte, d'un poids de 10/31 de
graunee aw fwre de SO0[/100Y  est

different des ynonnaies palionales
portant le nom el plus speciale-
ment des especes netalliques  de
U'lipion Laline ayanl ew cours en
Egypie. Néanmoins, atin  d'eéviter
toute equivogque sur ce point, il a
paru preferable de dectarer, d'uo-
ne facon expresse, que le present
décret  ne serait pas  applicable
aux clauses des conventions el
arrangements preécités relatifs
ce franc-or. »

Or, en l'état de l'arret du 4
Juin 1925, il est incontestable gque
le irane des obligations émises par
. Compagnie Universelle du Ca-
nal Martnune de Suez est le franc
tout eourt, le franc universel,
nwonnale de compte internationa-
le, vingtieme partie du louis d'or.
Il est aussi incontestable que cel-
te wvingtieme partie, telle quelle
est déhnie dans la Lol du 17 Ger-
minal an XI a un poids de 10/31
de gramume au titre de 900710008
d'or fin, D'on la conseguence gue
le franme universel, monnaie de
compte internationale des obliga-
iions émises par la Compagnie du
Canal Maritime de Sucz est le
unigme franc-or, monnaic de comp-
te, que la note explicative préci-
tée exclut de l'applicalion des De-
crets du 2 Aoat 1914 el du 2 Mai
1935.

Dans ces

conditions, clest @

juste titre que le President du
Conseil d'Adminisiration de la
Compagnie Universelle du Canal

de Suez, dans allocution pronon-
cte a |'Assemblée Geénerale des
Actionnaires, tenue le 3 Juin 1935,
disait que « nous sommes fondés a
penser que si, d'une part, le De-
cret du 2 Aont 1914 n'était pas
applicable & nolre Compagnie —
ce qui ressort, implicitenent, des
jugements prononces par les Tri-
bunaux competentes — d autre
part le Décrel du 2 Mai 1935... ne
doil, la toucher davaniage, Celle
opinion est corroborée par les dé-
clarations eénvanant  des sources
les plus aulorvisées ». i ce, aprés
qu’il avait affirmeé gque « le tarif
du transit, origine de ses recettes,
ne reléve pas d'un contrat, mais
bien d'un droit qu'elle tient de sa
concession ». D'un aufre coté, les
versements auxquels elle est te-
nue, soif envers ses actionnaires,
s0it envers ses obligata’res, résul
tent d’engagements libellés en
franes-or. Clest par plusieurs ar-
rétés de justice, poslérieurs an
Décret du 2 Aout 1914,... que lde
franc de ses paiemenls slalulaives
on contractuels a ¢été défini, en
corrélation avee le franc de  ses
recelles:  le franc international,
vinglieme partie du louis d’or ».

Llinapplicabilité du Décret du 2
Mai 1wso au statut monetaire de
la Compagnie Universelle du Ca-
nel Marmume de suez frouve aus-
sl sa conhrmation dans le Decret
du 28 Avril 1956, reianl au taux
maximum de 10 franes du droit
special de navigation, prevua  a
Laricle 17 du prrman de conces-
sion du 5 janvier 1856, On a vu,
en eclfet, gqu'aux termes de lart-
cle 2, le taux de ce droit peut étre
modifie par arrété doa Ministre
des Finances, sur la demande de
la  Compagnie, sans pouvoir  ex-
céder la contre-valewy en piastres
égypliennes de 3 gramuies 27887H
d'or au titre de &M/ 1000 de fin,
poids qui — comme il est dit eci-
dessus — correspond a la consis-
tance en or de 10 francs repre-
sentés par 10/51 de gramme au
taux de 90071000 de hn. Or, si le
Décret du 2 Mai 1935 était appli-
cable au franc des dreits de tran-
sif, la Compagnie Universelle ne
pouvail percevoir ces droils que
sur la bhase de P.'T, 3,857 le franc,
soit au maximum P.T. 38,5675 pour
les 10 franes, taril maximum par
tonneau de capacité des navires et
par itéte de passagers, prévua  a
Particle 17 du Firman de conces-
sion precité. (est précisément a
la sulte dudit Décret du 28 Avril
1936 que le Ministre des Finances,
par arrélé du meéme jour, a fixeé
le ¢hiffre maximum & P.T. 63,

La monnaie des droits de tran-
sit élant la méme que la mon-
naie des obligalions émises par la
Compagnie Universelle du Canal
Maritime de Suez, Uinapplicabili-
té des Déerets du 2 Aoat 1914 sur
le eours forcé et du 2 Mai 1935 sur
les contrats internationaux admise
implicitement par le Décrel du 28
Avril 1936, en ce qui concerne les-
dits. droits de transit, doit éfre
aussi refenue en ce (ui coneerne
les paiements que la Compagnie
est fenue deffeetuner du chef de
ses obligations,

Il échel done de faire droit & la
demande des demandenrs, Hoirs
Jacques. Setton, Toriel et Campos
el de Uintervenant Constantinidis.

Quant anx frais du présent liti-
ge, le Tribunal retient gqu’ils doi-
vent dlre mis & la charge de la
Compagnie  défenderesse et de
lintervenant Crédit Alexandrin.

LE NOUVEAU MARCHE
DE LEGUMES ET FRUITS

On' sait ‘que le Ministére du Com-
merce et de l'Industrie a décidé de

construire un nouveau marché de
gros: pour les légumes et fruils; en
remplacement du marché actuel de

I'overiue de la Reine Nagzli, insuffisant
pour les besoins de la ville du Caire.

Un crédit de 70.000 livres o été pré-
vu i cet effet dont la moitié sera ins-
crite au budget du prochain exercice
&t l'auire moitié denz le budget de
1939,
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Dans les Milieux industriels

Importante Séance du Conseil
de la Féderation des Industries

[

D’intéressants discours de M. Naus Bey, de LL.EE. Ismai
Sedky Pacha et Ahmed Bey Kamel ont marqué cette réunion

Nous somines hewrewy de pu-
blier ci-aprés les intéressants dis-
cowrs (i ont ele proponces mar-
di o la réunion de (o Fédéralion
des Industries, @ 'la destinée de
laguelle le Dr. I. Lévy, son distin-
gué secrétaire géneral, consacre
depuis plusieurs années une [é-
conde aelivité :

Allocution prononcée par
M. Henri Naus bey, pré-
sident du Conseil d’ad-
ministration de la Fédé-

ration égyptienne des

industries.

Mon Cher Ministre,

Je stis cdrtain d'exprimer le sen-
Fment unanime de mes collibgues et
tles industieivls en géndral, en vous di-
sant combicn wouns a touchés et en-

avee Ia-
retroi-

courangss  la spontandité
guedle yvous avez désirég vous
YVer paroi nous.

Vius ressontez
long dans Piotérol
Volus  dfes ll.']ll:i‘-&
woin of le soutien de nos efforts,

Il ¥ aura bientdt 25 ans que vous
avez discernd les possibilités  indus
triclles o reconnga  lear illlim]'l:llll'i‘
ditns  Mdvalution deonomique et soeia-
le de 1I"'Bgypte of gque, sans vous las-
Ser, vous en avex traed les voies ot
souvent  racilitd les moyens,

Vous counalssez  jusgne dans les
tdétails Norganisation, I"histoire et
'aetion de notre Fédération qui grou-
pe tamilislement la presgue totalité
des industries dgyptiennes.

Vious en dtiez e vice-président
clairvoyant vous en demeurez le pro-
tectenr.

Je ne vals pas retracer devant
vatls e ¢hemin parvceonrn, In collabo-
ration équitable o loyale fournie aux
sonvernements ui se sont suceddos,
dans Pexamen et o préparation des
réglementitions fiseales, légales  on
administratliyves.

Nog Interventions ont touiours o6té
constrauctives ef si parfols, il nous a

que nons  travalil-
public et national,
longtemps le  té-

fallun vésister a4 des fendanees (rop
Watives, o'étalt  encore dans un bt
le vrogrds, pour ne pas sacrifier

= péalités effectives, sainement gran-
lissantes, i (des wirages et & des ari-
dité redoutables.

Le gouvernement nous a trgs sou-

venft témoigné sa sympathie, il nous
a recommus et aidés. .
Nous i devons notre développe-

ment ot de ntavolr pas succombé dans

M. HENRI

NAUS BEY

le passé. malgré que notre thche fut
souvent difficile et parfois ingrate.

Mais nous en avons retenn aussi de
vives satisfactions.

Cela nous  permet de considérer
I'iivenir avee conflance et de pour-
suivre nos efforts.

Que le ministre des
ministre du Commerce et de 1'Indus-
friec nous apportent anjourd'hni
I'honmimage de leur présence et de
leur estime, ¢'est le gage de 1'impor-
tanee gu’ils attachent i 1'oeuvre com-
mne, qui se econcilie dans la prospé-
rité de I'Egypte.

Cellesei repose  toute entidre sur
'harmonie des facteurs gqui Paniment,
conditions d*éguitibre qu'il faut sta-
billser avan' d'aborder la surcharge.

L'industrie, jeune encore, et dans
Pensemble insuffisgpmment assurée de
son propre destin, enthousizgte pour-
tant et courageuse, a déja relevé

Finances et le

sensiblement le niveau d'existence,
elle a révélé la valeur insoupconnée
de facteurs naturels demeurds latents
trés longtemps.

Illle unit dans ses aspirations
exemptes d'égoisme, intérét des af-
faires et le mieux-étre progressif de
tous ceux qui la secondent et au pre-

mier rang les masses artisanes et ou-
vriéres,

C'est partie intégrante de son pro-
gramme.

réaliser et ['étendre, elle
s'élever, car elle est

Pour le
doit vivre et
nourricidre,

faub conjuguer les valeurs, n'en
paralyser aucune, et sauvegarder leur
gradation.

Votre présence auprés de nous,
Monsieur le ministre des Finances,
Monsieur le ministre du Commerce et
de  I'Industrie, nous apporte un
précigux encouragement, une assu-
rance morale qui se traduira par des
faits, pour le bien général.

Une fois encore, je vous en expri-
me notre profonde reconnaissance,

Et Vive T'Egypte!

Réponse de S.E. Ismail
Sidky pacha,

ministre des Finances

Dans une frés heureuse improvisa-
tion, R.E. Sidky pacha dit qu’il ne
peut répondre au discours du prési-
dent que par 'adhésion la plus gran-
de. Son Excellence rappelle les liens
d'amitié qui le lient de longue date
an président, et déclare qu’il s’honore
d'¢irve le vice-président de la Fédéra-
tion Egyptienne des Industries et de
continuer a 1'étre.

Il souligne qu'il a toujours con-
sidére Vindustrie comme un facteur
exsentiel de la prospérité du pays et
du bien-6tre des habitants: « Dans
ma politique, dit Son Excellence, j’ai
tonjours eu foi en elle et je ne lui
ménageral ni mon aide ni ma protec-
tion, dans toute la mesore oift d'au-
tres intéréts également supérieurs le
permettront. » Son Excellence ajoute
que  le ministre du Commerce et de
Industrie, formé & son école, ne
pent a ce sujet gue ressentir les mé-
mes sentiments et partager les maé-
mes opinions que lui.

Son Exeellence  tient & dire que
I'industrie installée dans le pays est
egyvptienne quelle que solt la natio-
nalité des exploitants; toute entrepri-
se qui fait appel 4 In main-d'euvre et
qui utilise les matiéres premiéres du
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pays, ne peut étre qu'égyptienne.

Abordang la question délicate de la
réglementation ~ des fapports  entre
patrons et ouvriers, Son Excellence
rappelle qu'il a toujours préconisé en
ce domaine la mesure et la modéra-
tion: le gouvernement actuel saura
8’y tenir,

S.E. ISMAIL SEDKY PACHA
r Son. Excellence déclare que si le
convernement accordera  aux indus-
triels aide. et protection, il attend

d'eux en retour la compréhension
précise (des nécessités nouvelles  du
pays. Celui-ei depuis un an a con-
quis sa compléete indépendance. Par
Ia communauté des droits et des de-
voirs, dit Son Excellence, Egyptiens
et Etrangers travaillant dans le pays
sont désormais sur le méme pied, et
cetfe communauté ne peut que faire
naitre entre eux une coopération plus
étroite.

Le pays a des besoins nouveaux qui
appellent de  nouvelles réSsOUrees :
tous doivent y contribuer dans la me-

sure de leurs moyens. Si le gouver-
nemenf actuel est décidé a compri-

mer sérieusement les dépenses, il n'en
aura pas moins besoin de recourir i
de mnouvelles sources de  revenus.
Quant & celles-ci, Son Excellence dé-

clare gu’elles ne seront mises ot con-
tribution que dans la stricte limite
des besoins,

Aussi Son Excellence fait-elle appel
4 la Pédération pour qu'elle fasse
comprendre 4 ses adhérents les néces-
sités nouvelles et la modération de la
politique du  gouvernement &  cet
egard.

~ Revenant & Ia question ouvriére,
S, Hedky pacha reconnait que les
patrons ont toujours témoigné une

grande bienveillance i 'égard de leurs

ouvriers. Aussi, dit-il, la législation
dgyptienne n'a-t-elle pas  besoin de
prévoir & cet dgard des  garanties
exagérées.  Son BExcellence demande

: industriels de continuer i avoir
cette  attitude de bienveillance qui
peut-aplanic bien de conflits.

Son Hxeellence attire attention e
la famille industrielle sur la question
de 'emploi des intelleetuels égyptiens:
un chomage inquiélant sévit actuel-
lement, et 1l appartient au gouverne-

ment de prendre des mesures pour
éviter gque ce chomage ne dégénere en
crise sociale. Le gouvernement attend
des indusiriels une collaboration com-

préhensive afin que Pemploi des di-
plomés soit étendu.

Son  Excellence, rendant hommage
au président, termine en rappelant

les services éminents qu'il a toujours
rendus au pays.

Allocution prononcée par
S.E. Ahmed bey Kamel,

ministre du Commerce et
de 'Industrie

Monsieur le Président,
Excellence,
Messieurs,

Je vous remercie de l'accueil
et sympathique gue wvous m'avez ré-
servé dans cette réunion. Je compte
parmi vous de nombreuses amitiés per-
sonnelles. Pour ce gui est des relations
d'ordre général, je me souviens encore
avec plaisir de celles qui ont existé en-
tre moi et votre Fédération, par l'en-
tremize de son distingué Secrétaire gé-
néral, le Dr. Isaac Lévi, lors des pre-
mieres ¢étapes de la législation ou-
vriére auxquelles jai collaboré en gua-
litée de sous-directeur général et puis
de directeur général de Ila Seécurité
Publigue. Moralement, je suis done le
premier responsable de cette législa-
tion ayant eté le premier &4 la propo-
ser. De cette grave responsabilité jai
toujours eu le sens réel et la compré-
hension la plus compléte. Aussi n'ai-je
a aucun moment perdu de vue que le
bien-etre de l'ouyrier dépendait dans
une large mesure de la prospérité in-
dustrielle du pays et gue c¢eélle-ci dé-
pendait & son tour d'un régime na-
tional d'évolution économigue favora-
ble tant aux ecapitaux Eégyptiens et
étrangers consacrés a l'industrie guaux
conditions du travail. -

franec

J'éprouve un grand plaisir & repren-
dre contact avec la Fédération sous les
meilleurs auspices, el de rencontrer en
cette réunion solennelle les grands in
dustriels du pays.

S.H. Sidky pacha, ministre des If1-
nances, ancien Président du Conseil,

vient de fracer devant vous la ligne de
conduite du Gouvernement et sa poli-
tigque wvis-a-vis de lindustrie. Je ne
puis que m'y rallier,

Je voudrais ajouter gue jlaurai le
plaisir dans six semaines d'accueillir
en Hpyple notre ami M. Butler, direc-
teur du Bureau International du Tra-
vail a Genéve. Vous wvous rappelez

(S
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’ SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE
fondée par Décret Khédivial du 10 Janvier 1905

S.E. AHMED BEY KAMEL

tous peut-étre que M. Butler a suivi
aveec nous étape par étape la qonfec-
tion et la promulgation des d{rfurente-s.
lois du travail. J'ajoute aussi que M.
Butler m'envoie dire dés i prés_ent. et
en attendant son arrivée parmi nous,
qu'étant données les perturbations de
toutes sortes qui sévissent de par le
monde et qui changent forcément I'as-
pect des choses, un régime de _?L'Uden.‘
ce, gueant a la législation ouvriere, est
fortement & recommander. 1l va sand
dire que je consulterai M. Butler sur
les conditions actuelles du travail en
Egypte et particuliér(_mmn!_ sur les
sections de la Législation ouvriere qui
se trouve en cours de préparation.
e o W

Monsieur le Président,
Excellence,
Messieurs,

Il ne me reste gu'a réitérer a la Fé-
dération mes plus chaleureux remercie-
ients et a lassurer qu'elle peut comp-
ter sur tout Vappui qu'il est en mon
pouvoir de lul réserver, pour le plus
grand bien de 1'Egypte, le progrés de
son industrie et le bien-étre de Tun
de ses facteurs prineipaux: louvrier.

Wm

NK OF EGYPT

Siége Social & Alexandrie

L.E. 1.000.000 — Réserves et Provisions : L.E: 806:000
Préts sur Hypothéques & long ou & court terme. — Acquisition des
créanceg hypothécaires. — Acceptation de capitaux en dépdt avec

\ ou sansg intéréts.

e e e P e i ™ B AL
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REVUE DE FIN D’ANNEE

LE- MARCHE ANGLAIS EN 1937

Le marché anglais a, dans le

mwonde;, une lmportance qu'il oest
inatile de soubigner, Certes, Lon-

dres ne dirige plus comime anire-
1ois  le eredit  internaional o
| Hmpire pritannigque n'est plus le
seul @ cornmuniguer sa tendance
aux marches mondiaux des ma-
pleres premicres,  Cependant, le
acteur britannigque demeure d'u-
ne importance considérable. (est
pourguol il est intéressant de yoir
comment il s'est comporté au
cours de 'annee qui vient de fi-
nir; il est non moins intéressant
d'essayver d'en tirer des conclu-
sions pouar les tendances économi-
ques du proche avenir.

Nous n’avons pas Uintention de
faire ici une reviue complete de
tous les rouages de 'activité
notnique anglaise. Nous en esquis-
serons plutot quelques  faits  es-
sentiels susceplibles de donner une
Iflee goanérale de la situation.

o=

On constale

en fin d’année, que
I'indiee de

activite des affaires,

caleule par '« Economist » sur
la. base 1935 = 100, se trouve pour
novembre 1937 4 112 conire 113 en
octobre et 108 en novewmbre 1936,
Les indices eamposites de  indice
general  gul o sont  en recul sont

CEUX (ui concernent
consouunalion domestique cu
charbon, les transports de mar-
echandises par chenuns de fer, les
exportations daomestiques d'articles
fabriqués et Pactivité de la cons-
Lraetion, L.es indices relatifs 0
Uimportation de matitres premio-
res el o la consommaltion domes-
igue de ler et acier sont en aug-
wientation,

I'emploi, la

Malgré une légére PASTESEINN
constatee an cours des dernipra

anerine
recul
strale
itdustries
violuine
exXecier
durant de

mois de 'année, il n'y a

indication d'un  prochain
profond. L' Beonomist »

(que la majorité  Jdes

lourdes ont tonjours un
substantiel d'ordres &
qut les tiendra actives

nombreux mois, surtout oque
commandes pour le réarmement
soul toujours en progression. Cest
notiamment le cas des indusiries
metallurgiques dont Vaelivité st
en ce moment guelque 30 pe. au-
dessus du niveau de la méme épo-
que de lannée derniére,

les

Sl est quelgues induslries dans
lesquelles Pavenir est un peu
moins certain — c'est nolamment

des industries
ct de la construction navale — on
note cependant qgue Lactivité vy
nettement superienre a4 celle
(que l'on pouvail constater & la fin
de 'annee 19506, Enfin, dans les
industries produisant des biens de

le cas mécaniques

et

consommation, 'activiié reste fort
soulenne,
Quelle est la situation sur le

marcheé du travail ? Le ministére
du Trayail vient précisément de

conunuaniquer que le nombre de
chomeurs atteignait 1 million
660.407 au 13 decembre, |01l

166.204 ehomeurs de plus qu’au 15
novembre dernier. Depuis le mois

draott 1937, le chomage a aug-
menté de 21 p.e.

BFien gque ces consiatations  ne
slelll  guere  rassurantes, ) la

presse anglase, quelle soil  gou-
VERRETIentile ol o opposition, sou-
liziie que e dernier recensement
des chomeurs a éte opere a  n
momettt ot les rigueurs de la sal-
5011 provoguaient 'arret ou le ra-
lenuissement de toutes les activites
qui s'exercent en plein air, Vers la
ni-decembre, les conununications
ot ete nlerrompues en kKeosse et
dans le nord de 'Angleterre par
d abondantes chutes e nee.
Dans le sud, il y eul une lempete
qui provogqua egalement un  ¢ho-
Higge 4 peu pres general dans de
nombreuses industries,

Le « Times » fait remarquer gque
le nombre des ouvriers au travail
depasse encore de 200,000 le chiffre
etabli par les statistiques de deé-
cembre 1936 et que, depuis 1936, on
a consiate un acceroissemernt de
300,000 dans le nombre des ou-
Vriers assurés,

Le « Daily Telegraph et Mor-
ning Post », dans un editorial
intitule : « L'ombre d'un nuage »
eécrit ¢ o Les indualries lourdes
sont dans une situation favorable
el Dexécution du plan de réarme-
ment est encore loin d'étre entrée
dans sa phase la plus active. 11 ¥y
a done lieu de supposer que les
conditions requises pour échapper
o la dépression existent toujours
et que le pays saura en firer par-
*i_ M

En ce qui coneerne 'avenir de
I'évolution économique  anglaise,
I'w Economist » vient de publier
une tres longue élude dans  la-
quelle il déclare que quatre fac-
teurs principaux le conditionnent;

le pouveir d'achat du consomma-
teur anglais; l'aetivité des indus-
tries  produisant des « capital
goods »; l'avenir des exportations
britanniques; enfin, un facteur ex-
téricur: l'énigme ameéricaine.

Selon la reyvue anglaise, il ne
faut pas espérer que l'augmen-
tation du pouveir d'achat anglais
freinera les tendances régressives
de I'économie interne. Ce pouvoir,
en effet, n'est pas susceptible d’ex-
pansion, a moins que le cont de
la. vie ne baisse sérieusement,

Pour ce qui regarde 1'activité
des industries produisant les «ca-
pital goods», I'«Economisty abou-
tit 4 la conclusion que cette acti-
vité est presque arrivée a4 son
point culminant, dans 1'état de la
conjoncture actuelle, ILes indus-
tries gui travaillent pour les be-
soins de la défense nationale sont
a la limite de leur capacité pro-
ducirice, mais leur activité se
maintiendra longtemps encore au
présent niveau. S'il n'y a done pas
d’expansion prévue, il y a une
stabilité en perspective.

Le facteur « exportation » est
ericourageant. Pour arriver a cet-
te conclusion, '« Economist » part
de laceroissement du  pouvoir

d'achat des pays producteurs de
maltieres premierey, — accroisse-
ment qui, nonobstant la régres-
sion des prix, est substantiel. On
peut dire, déclare la revue an-
glaise que, dans 'ensemble, 1'an-
née 1937 a eté bonne pour ces

producteurs, On peut done prévoir
(que ceux-ci  continugront leurs
achats aux pays industrielsy &
moins d’une régression  nouvelle
des prix en-dessous de leurs ni-
veaux actuels qui restent renta-
bles, ce qui — de l'avis de nofre
confrére — n'est pas probable,

La situation américaine a  été
suffisamnment analysée ici  pour
que nous croyions inutile d'y re-
Venir,

Finalement, la conclusion de
I'« Economist » revient a ceei: la
production britannique ne connai-
ira pas d’expansion nouvelle en
1938; elle oscillera plus ou moins
autour de ses mniveaux actuels.
ILn présence des nombreux fac-
teurs douteux qui régissent la si-
tuation présente, celte prévigion
n'est-elle pas, & elle seule, une in-
terprétation optimiste de la fen-
dance a venir ?
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REVUE DE LA PRESSE ARABE

L’Egypte et les Sociétés
Etrangeres

C'est la revue « Al Sabbah » qui ré-
clame avec insistance une législa-
tion imposant aux Sociétés étran-
géres l'emploi des Egyptiens ché-
meurs. Voici ce qu'elle écrit dans
son éditorial :

Le Gouvernement efficace est celul
qui commence sa politique générale
par une attitude ferme, luttant zon-
tre le chémage, employant la main-
d'oeuvre et utilisgnt les esprits culti-
vés.

Si nous jetons un regard sur les
activités économiques de 'Egyple,
nous trouvons dque les grandes enire-
prises industrielles, commerciales et
financiéres sont enire les mains des
étrangers. C'est une chose douloureu-
se qui affecte notre nationalisme. Jus-
aqu'il v o quelgque temps, nous étions
obligés de nous y soumetire, mais
maintenant gue nous aveons eu noire
indépendance, il faudra changer tout
cela.

Nous espérions gque l'on applique-
rait cu moins la loi egyptienne sur
les sociétés, élaborée qvant la con-
clusion du traité angle-égyplien et
stipulant que les Scciétés étrangeéres
en Egypte emploient une proportion
déterminée d'Egyptiens dans des pos-
tes techniques et non pas dans les
fonctions de domestigues et de farra-
ches.

Mais les Sociétés étrangeéres ont af-
fiché une intransigeance sérieuse. Et
le Gouvernement y a opposé un mu-
tisme absolu les jeunes gens les bras
croisés, assistent en speciateurs &
cette scéne, Ce sont tous des jeunes
diplémés, abattus par la faim et la
misére dans un pays ou tous les
{ruits sont cueillis par d'autres que
ses habitants.

N.D.LLB. — On ne peut s'empécher
ae s'élever contre les insinuations si
injustifiées de la revue « Al Sabbah ».
Heureusement gue les principaux jour-
naux ne sont pas de son avis, comme
on pourra s‘en rendre compte plus
loin.

Un Emprunt Egyptien
a Londres?

C’est ce que se demande le « Mo-
kattam =». Il commente la question
dans un article de fond :

Un quotidien f{inancier anglais,
avait annoncé il v o guelgues jours,
que le ministre égyptien des Finan-
ces songeait & lancer sur le marché
de Londres un emprunt de 1 million
de livres. Sedky pacha interrogé &

ce sujet a déclaré n'ovoir
core examiné la guestion.

Disons tout de suite; que la nou-
velle a surpris ceux qui suivent de
prés les finances égyptiennes et cela
pour plusieurs: raisons. D'abord, il
ny o pas bien longtemps gue le mi-
nistre des Finances est & son poste. Il
n'a donc pas eu l'occasion daccorder
un temps nécessaire & l'examen d'une
question de cette envergure. Il n'a pu
certainement pas se rendre compte de
la situation des finances du pays.
D'ailleurs, nombreux sont les impdts
a l'etude et le Gouvernement ne sait
pas encore le montant que rapporte-
ront ces constributions du Trésor. Et
all cas ol ces impdis n'arrivent pas
a couvrir les exigeances budgéiaires
et au cas ol le gouvernement se trou-
verait dans l'obligation de contracter
un emprunt, nous ne savons pdas pour-
gquol il s‘adressercit au marché de
Londres guand il peut cisément trou-
ver sur le marché égyptien le double
de cette somme et & de meilleures
conditions.

pds en-

On s’occupera
des chomeurs

La question des diplémés chomeurs
est & l'ordre du jour. Le « Mokat-
tam » lui consacre un éditerial.

Nous ne connaissons pds, parmi nos
problémes sociaux, une question gul
meérite autant d'intérét gue celle des
jeunes gens diplomés chémeurs. Il
nous semble que la négligeance d'un
tel probléme aboutira & une crise gra-
ve dans un avenir proche. Aussi,
avons nous été trés satislaits de cons-
tater l'intérét manifesté par le Minis-
ire des Finances & ce sujet.

Plusieurs pays dEurope se plai-
gnent de n'‘avoir pas assez de travail
pour leurs ouvriers et leurs artisans.
La Grande-Bretagne vient en téie de
ces peuples qui ont beaucoup de cho-
meurs. Elle compte précisément un
million et demi de chémeurs.

Il ne faut pas perdre en vue gu'un
des facteurs accentuant cette crise
reste la concurrence faite par la fem-
me & l'homme, dans les professions li-
bérales, ce gui n'existe presque pas
en Egypte.

Nos jeunes filles trouvent beaucoup
& faire’ dans la demeure od elles as-
sument le plus noble et le plus hono-
rable de tous les fravaux

LE GOUVERNEMENT
VEILLE

Plusieurs de nos minisires ont dé-
ployé de gros efforts pour faire face
& la crise des diplémés chémeurs. De
nouveaux débouchés ont été aménda-
gés. Le Ministére des Finances a dé-
j& conféré & ce sujet avec les Ban-

ques et les Sociétés. Il o réussi dans
une certain mesure, & trouver du fra-
vail & plusieurs de ceux-ci. Dans les
législations on prend en considéra-
lion cet état de choses, et notamment
dons les cccords comme ceux avee
la Compagnie de Suez.

LA QUESTION
DE L'ENSEIGNEMENT

Toutefois ,il nous semble que le
reméde doit commencer bien avant
gue le jeune homme gquitie son éco-
le, avec son dipléme, Il faqudrait pré-
parer en classe le jeune diplémé a
avoir suffisamment dinitiative pour
s'occuper des travaux qui se trouvent
dans son pdys. On a trouvé par
exemple, gue le principal obstacle
qui entrave l'entrée de nos jeunes
gens dans les Bangues et Adminis-
trations des Sociétés était l'insuffisan-
ce de leur connaissance de langues
étrangéres. On o constaié que ces
institutions ne s'opposaient pas du
tout & l'emploi des jeunes égyptiens
capables, parce que cela leur écono-
miserait beaucoup de frais, Sans
compter que cela rapprocherait aussi
ces sociétés du public et des clients;
surtout depuis le changement surve-
nu dans les affaires d'Egypie.

Si la situation actuelle exige que
l'on sintéresse cu sort des chémeurs,
cela doit s'accompagner d'une étude
de l'ensemble de la guestion, sur-
tout en ce qui concerne l'enseigne-
ment théorique, commercial, industriel
et agricole. Les débouchés dans ces
domaines sont nombreux, surtout dans
un pays comme celui-ci, ouil y a
becucoup de place pour des réfor-
mes et des caméliorations, qui néces-
sitent des capacités, des aptitudes et
des personnes de talent.

—_—

Le Commerce Extérieur
de I'Egypte

Voici ce que dit le « EKawkab El
Chark » au sujet du commerce ex-
térieur de I'Egypte avec le Japon
et les pays arabes :

Il ressort dune statistique officielle
du Ministere du Commerce et de 1In-
dusirie que les exportations égyptien-
nes & destination du Japon ont aug-
menté trés sensiblement dans le cou-
rant de l'année 1937. Cependant, les
exportations japonaises vers I'Egypte
ont beaucoup diminué.

Les principaux produits
exportés au Japon sont le
ies phosphates.

Dicutre part, de la méme statistique
oificielle, il ressort gue nos exporta-
tions vers la Palestine, et lI'Irak ont
sensiblement cugmenté durant l'an-
née 1937 cependant gue les exporta-
tions & destination de la Syrie, du Li-
ban et du Yémen ont sensiblement
diminué.

égypliens
coton et
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ECHOS ET NOUVELLES

LES RECETTES DOUANIERES

(Du ler mai au 31 décembre)

1837

1936
nport: .., 4815674 4.706.186
EXBort. " ocieesss 510.612 534.201
Droits de quai. 571.871 531.353
EIOrS:s *osve i des 142094 121,820
Total 6.040.234 5.893.660
Tabac ..o 4251358 3.923.203
Taxe addition-
nelle sur le ta-
o e 377.765 356.004
Droits  d'acecise
sur les produiis
importés  ......... 423499 340.782
Droits d'accise
sur les produits
du pays 1.561.578 1.413.851
Total 12.654.434 11.927.500

DROITS D'ACCISE

Voici comparé avec la période cor-
respondante de lannée 1936 le mon-
temt en livres: égyptiennes des droits
d'accise du ler mai agu 31 décembre:

Produits importés

1937 1936
Café 17.287 —
BUCTe’ ...vvinerrnrers 57 97
1) 1 T e e e 5.502 5.232
Benzine 155.238 112.624
Kéroséne 87.513 76.720
Huiles niinérales. 28.415 23.620
Alcool pur 60.486 56.082
Alcool rectifié ... 771 495
Allumettes ... 54432 50.188
Briquets 1.784 1.945
Cartes & jouer ... 1.126 921
Ciments 10.878 12.860
Tolal des produits
importés  ......... 423.499 340.782

Produits  lecaux

1837 1936
WS s 175 1.238
i Foy TS 830.599 667.893
Biare 24.880 26.394
Bénzine 356.628 350.193
Kéroséne ... ... 1,136 3423
Mool pur ......... 108.333 115.564
Alcool rectifié 23.420 26.620
Allumettes 108.780 118.908
Ciments . 105.092 101,356
Cartles & jouer ... 2.535 2.262
TPotal des ‘produits
locaux e 1.561.578 1.413.851
Grand ' Total 1.985.077 1.754.633

w o p

ASSOCIATED COTTON GINNERS

. Selonles rumeurs qui circulent en
Bourse, une Maison d'Exportation; de

coton aurail décidé d'installer sa pro-
pre usine dégrenage.

Nous croyons savoir que cette Mai-
scn n'a pas encore dénoncé ses dc-
cords avec '« Associated Cotton Gin-

ners ». Mals, méme si cela survenait
la perte pour la Ginners serait
de L.E. 2000 environ. On sait gue

le dernier exercice o laissé un béne-
lice net de LE. 16.183.

He o o ome

CANAL DE SUEZ

Hecettes du Canal pour 'année
1837 : Lst. 10.806.100° contre 11.286.700.
Hecetles du mols de decembre : Lst
857.800 contre Lst. 970.100 en décem-
bre 1436.

e s e

LE DIVIDENDE INTERIMAIRE
DE LA SHELL

va Shell déclare un dividende in-
térimaire ‘de 7 1/2%, inchangé ; mais
sappliguant & un capital augmenté
le 2 mars 1837 par le distribution d'un
bonus en tilres & raison de une ac-
tion nouvelle pour 5 anciennes.

e e R

L'EXPORTATION DES DATTES
EGYPTIENNES

Des renseignementis recueillis par le
Ministéere du Commerce et de VIn-
dusirie il résulte que les dattes égyp-
tiennes trouvent un excellent débou-
ché en Allemagne, en Belgique, en
lalie, aux Etats-Unis d'Amérique et
en Ausiralie.

Aussi, le Ministére du
prendra-t-il prochainement
daliirer l'attention des exportateurs
égyptiens sur lag nécessité d'exporter
les dattes dans les pays précités.

o B
BARCLAYS BANK

Commerce
linitiative

Bénéfice net de 1937, aprés provi-
sion pour créances douteuses et im-
prévus @ Lst. 2133825 contre: Lst.
1894361, Y compris le repori anté-
rieur de Lst. ©639.767 ; le solde dispo-
nible est de Lst. 2.773.592.

Sur ce monient, il a éié¢ prélevé
Lst. S00.000 qui ont é1é portées a la
reserve (dont le total atieint ainsi
Lst. 10.756.000), Lst. 200.000 pour l'a-
morlissement des immeubles ; Lst
/81.101, représentant les dividendes de
107 pour l'année sur les ‘actions «As
et 14% pour l'annee sur 135 actions
«B», dividendes inchangées. Report &
nouveau : Lst. 511.590,

L A

LE CHOMAGE MONDIAL
EST EN REGRESSION

Blaprés les statistiques du BLT., le
chémage est ‘en régression générale

dans le monde par rapport & l'année
précédente. Il y aqurait acluellement
en Grande-Bretagne 1 million 506.590
chomeurs ( cu lieu de 1.621.321 en
novembre 1936) ; en Allemagne,
572.557 chémeurs (contre 1.197.140) ;
en France, 362.551 chémeurs (contre
453.821).
e e R

MMOUVLEMENT U wwavdinenon
SRR ALY

Pour le seul mois de novembre, les
exporigiions de marchnanalses  sont
superisures de doll. Yl.4obuud aux
wigortanons, tlles se sont eievees «
doll. Jd14.68400U c. doll. Zub.sod4.UlU en
novembre 1936, tandis gue les impor-
labions ont atleint doil. Z23.22b.U00
conire doll. 196.400.000. Pour les onze
premiers mols de l'année, les exporta-
tions s'établissent ainsi & doll. 3 mil-
licrds 026.196.000 c. doll. 2.246.090.000
et les importations & doll. 2:874.581.000
contre doll. 2.177.038.000 laissant un
solde créditeur de doll. 151.615.000 c.
doll. 49.052.000 en 1936.

Les importations d'or de cette méme
période de onze mois ont porté en
1937 sur doll. 1.598.490.000, soit doll.
511.442.000 de plus gque pour les mois
comrespondants de 1936 et dollars
1.567.522.000 au-dessus des exporta-
tions de métal joune de 1937. En
novembre 1937, les importations d'or
se sont élevées & doll. 52:194.000 (c:
doll. 75962.000 en novembre 1936),
chiffre supérieur de doll. 22.110.000
aux exportations du mois.

0 e R
Mise auw Point

LE RAPPORT DE LA COMMISSION
DE LA CAISSE DE LA DETTE
PUBLIQUE

Dane notre analyse du Rapport de
la Commission de la Caisse de. la
Dette Publigue, gue nous avons pu-
bliée la semaine passée, il g'est glis-
sé quelgques erreurs dues & une inter--
prélation quelque peu inexacte de

cerlains chiffres contenus dans ce
document.
En effet, en ce qui concerne la

rentrée des impbis, elle s'est effectuée
dans des conditions normales. Le-chif-
fre des versements effectués & la
Caisse de la Dette ne se rapporte
qgu'ocux montoants nécessaires pour as-
surer le service des deties et ne re-
présente nullement la totalité desim-
pdts fonciers. Ces derniers se sont
élevés dans les limites prévues par
les prévisions, avec de fort légeres
différences.

Dans ces conditions, il ne serait
pas exact d'atiribuer & la crise des di-
minutions gqui en réalité n'ont pas
exigté,
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Chronique de la Bourse des Valeurs

Le 14 janvier.

La situation politique internationale
n'a guere évolué. La semaine se se-
rgit terminée sans événement im-
po:tant n'étaient-ce la cloture des tra-
vaux de la Coniférence de Budapest

et la démission du Cabinet Chau-
temps.
En ce qui concerne les. décisions

prises, a Budapest, par |ltalie, 1'Alle-
magne, l'Autricne &t la Hongrie, il
faut surtout relever la deécision prise
par ies deux derniers pays de recoa-
nailre le Gouvernement de Franco.
D'autre part, tout en ne se ralliant dé-
finitivement au traité anti-soviétique
signé par I'ltalie, I'Allemagne et le
Japon, iles ont manifesté une comple-
te approbation sur cet accord et ont
décidé de réviser leur attitude vis-c-
vis de la S.D.N. Ces diverses déci-
sions renforcent singuliéerement l'axe
Rome-Berlin et venant aprés le chan-
gement ministériel en Roumanie, il est
rermis de se demander si le voyage
de M. Yvon Delbos en Europe Cen-
trale a eu un résuliat satistaisant.

Toutefois, les nouvelles sans cesse
renouvelées au sujet de conversa-
ticns entre l'lialie et la Grande-Bre-
tagne permettent certains espoirs. Ef
malgré le renforcement du bloc so-
cial-nationaliste, on peut espérer
guun accord satislaiscnt inteiviendrd.

Quant a la crise ministérielle qui
vient de surgir en France, si elle a
surpris par sa rapidiié, elle n'élait
pas moins quelgque peu attendue ces
jours derniers, par suite des trou-
bles sociales (greves et autres) et
les nouvelles altaques contre le franc.
Ce {ut d'ailleurs la guestion de la po-
litiqgue monétaire qui tut la cause de
la démission du Cabinet Chautemps.
Ne pouvant se metire d'accord avec
les radicaux, les communistes votérent
conire le gouvernement suivis par les
socialistes. Le Ministére mis en mino-
rité démissiona.

Ainsi la crise est ouverte en
France. Elle est d'autant plus grave
gu'elle constitue bien plus une crise
du Front Populaire qu'une difficulté
d'ordre. purement ministériel. Qui
moniera au pouvoir ? Clest l& que
réside la difficulté. Privés de l'appui
des socialistes, les radicqux ne peu-
vent gouverner. D'autre part les so-
ciglistes et communistes possedent
une majerité tfrop relative pour pou-
voir former un Ministére  viable. 1l
ne nous reste plus qu'a attendre les
événements et dire comme les

an-
glais « Wait and See ».

La situcation économigue interna-
tionale n'a peoint évolué non plus.

Aux Etats-Unis les pourparlers entre
M. Roo:zevelt et les hommes d'affaires
se poursuivent. Gréce cux échanges
de vue directs, bien de difficultés

*

pourront étre aplanies et de nom-
breux espoirs sont permis. Si l'activi-
t& économigque demeure toujours rela-
livement resireinte, les prix des ma-
liéres, par conire, demeurent assez
fermes.

En Angleterre, l'allure des marchés
est assez satisfaisante. On attend avec
impatience le début des pourparlers
cominercicux canglo-américains  sur
lesgquels on fonde les plus grands es-
pPOIrs.

En France, les marchés furent in-
fluencés par les événements sociaux
gui faisaient présager une crise po-
litigue ainsi gue la baisse du franc.
La monnagie frangaise fléchit jusqu'au
cours de 154 pour se redresser et ter-
miner & 150 environ. La Bangue de
France demanda, par ailleurs, & tou-
1es les bangques frangaises de sus-
pendre provisoirement toutes les opé-
rations de change.

Notre marché a généralement fait
preuve d'une tendance assez satislai-
semte. Le calme qui régne dans le
pays, les déclarations rassurantes du
ministre des Finonces ont eu une in-
fluence favorable sur la tenue de
nos valeurs. Les différences d'une se-
maine ¢& l'autre ne sont pas impor-
tantes et s'éguilibrent en général en-
fre la hausse et la baisse.

FONDS D'ETAT

Les Fonds d'Etat gui avaient été
aifectés pur la derniére crise politi-
gque, se sont ressaisis & la suite du
calme qui prédomina dans le pays.
L'Unifiée cléture & Lst. 102 15/16
conire 102. La Privilégiée avance a
Lst. 94 11/16 contre 94 3/16.

BANCAIRES

Ce compartiment bien gue ferme
pendant la plus grande partie de la
semagine sous revue, enregisire en
clélure quelgues pertes. La National
Bank fait exception et cléture & Lst
38 3/4 contre Lst. 38 3/8. L'action Cré-
dit Foncier est légérement plus faible
& frs. 862 contre 865. Par contre la
dixieme de part est plus ferme &
frs. 1750 contre 1730, Pour les obliga-
tions a lots, 'émission 1903 cléture &
frs. 327 1/2, ex-tirage conire 328 3/4.
L'emission 1911 termine & frs. 304 1/2
ezlirgge contre frs. 324 3/4.

La Bangue d'Athénes, plus ferme,
est recherchée & frs. 12 1/2. Les Land
Bank sont plus faibles. L'action ter-
mine ¢ Lst. 4 3/4 contre 4 7/8, alors
que la fondateur cléture & Lst 47 1/2
centre 48.

EAUX, TRANSPORTS ET CANAUX

La jouissance Eaux du Caire reste
inchemgée & frs. 411 1/2. L'ccetion de
capital est plus ferme & frs. 133 1/2
contre 132 1/2.

Les perspectives d'un appel de Ila
part de la Compagnie de Suez ont
detavorablement influencé la tenue
des obligations. Les 3% terminent a
frs. 588 contre 597. Les 5% fléchissent
a frs. 634 contre B42.

Les valeurs de transports sont éga-
lement plus faibles. La dividende
Trams d'Alexandrie cléture e frs. 251
contre 255, alors gue la jouissance
termine & frs. 32 1/2 contre 33 1/2.

La part sociale Trams du Caire qui
était recherchée la semaine passée &
frs. 80, fléchit & frs. 78 1/2.

FONCIERES ET IMMOBILIERES

A part guelques exceptions, la ten-
dance fut plutét faible. La jouissance
Cheikh Fadl cléture & frs. 104 1/2 con-
tre. 106 1/2. L'action Gharbieh Land
reste inchangée & Lst. 1 7/64. L'ac-
lion Kom-Ombo abcndonne une pe-
tite fraction & Lst. 6 27/64, alors que
la fondateur ne subit aucun change-
ment & Lst. 36 7/16.

L'Unionn  Fonciere fléchit & Lst
2 51/64 contre 2 7/8. L'Egypticn En-
ferprise est offerte & L.E. 4 1/2.

Par contre, l'action Cairo-Heliopolis
est plus ferme & frs. 286 1/2 contre
284 1/2. bien gue la fondateur aban-
donne une fraction & Lst. 12 7/16.

La Delia Land est légerement plus
faible & Lst. 1 13/64. Par contre Ila
New-Egyptian gagne une fraction
sh. 16/6.

INDUSTRIELLES

La tendance fut généralement fer-
me, et, & part gquelgques exceptions,
les cours finissent en hausse.

La Sait & Soda cléture & sh. 4373
contre 43/9. Par contre, la Port-Said
Salt termine & sh. 47/9 contre 46/3.
L'Egyptian Markets est recherchée a
sh. 25/-. L'Oilfields avence a Lst. 2
conire 1 29/32. L'ordinaire Sucreries
gagne une fraction & frs. 133. La fon-
dateur reste inchangée a L.E. 3 1/32.

L'ordinaire Electric Light est plus
ferme & LE. 17 3/8 contre 16 7/8,
alors que la jouissence cléture
LE. 13 contre 12 1/2,

La Filature Nationale est faible et
perd une fraction & Lst. 8 7/16. L'A-
lexandria Pressing est offerte & L.E.
7 31/32 contre 8 3/16. L'action Ci-
ments Tourah perd également quel-
ques piasires et cléture & P.T. 1150.

HOTELIERES

Les valeurs hételiéres sont plus
faibles. L'action Upper Egypt Hotels
est offerte & L.E. 1 11/16, alors gue
l'ordinaire Egyptian Hotels, également
offerte’ revient & Lst. 1 3/4 contre
1 439/64.
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE

DU 6 AU 14 JANVIER' 1938

e

DESIGNATION

=T

DESIGNATION

6 Janv. 14 Janv. 6 Janv, i4 Janv.
DES VALEURS 1638 1535 DES VALEURS 1938 1938
FONDS D’ETAT SOCIETES FONCIERES
Unifiée 4% Lst. 102 102 15/16 Dom. Ch. Fadl, Jouiss. ... ¥rs. 106 1/2 104 1/2
PrIvIIGEISe oo iremarassores Lst, 94 3/15 94 11/16 Gharb. Land Cy., Act. ... Frs 1 7/64 1 7/64
Bons du Treésor 43% ...... L.E. 104 104 1/2 Gharb. Land Cy., Fd. .. LB 0 3/32 0 7/64
THOLS IIHTCH oy isidanhis vass Frs 3 3 Anglo-Egypt. Land Allot. L.E. 3 9/16 3 9/14
Trib. A'Eg. 33% ..oovevrianan., LSt 100 1/4 100 1/2 Sté Fone. d'Egypte ...... Lst. G 1/2 6 1/2
Tribut d'Eg. 4% ..o Lst. 102 11/16 102 3/4 Wadi Kom-Ombo, Act. ... Lst 6 7/16 6 27/64
Wadl Kom-0Ombo, Fd. List. 36 7/16 ‘ 36 7/16
BANQUES Anglo-Belgian C¥. ......... Lst. 0 61/64 0 61/64
Agricult. Bank ............ Lst. 0 9/64 0 9/64 e
Agricult. Bank, Fond. .. Lst. 38 1/2 38 1/3 SOCIETES IMMOBILIERES
crgfét' ALY _d Eg'\i_ptc' R P 495 495 Union Foneciére ... Lst. 2 7/8 2 D1/64
P tana Banle . T Tt 38 3/8 28 3/4 Eg. Enter. et Dev., ...... L.E. 4 1/2 4 1/2
Crédit Foncier Egpt. Act. Frs.| 865 862 Eg. Enter. et Dev. Fd. ...L.E| 0 3/8 0 3/8
Crédit Foncier ¥d. 1/10 ... Frs.| 1730 1750 Cairo-Héliopolis ............ Frs.| 254 1/2 256 1/2
Crédit Fon. Ob, lots 1903 Frs.| 328 8/4 327 1/2 ext. CairosHeliopolis, Fd. LE.| 12 §/16 12 7/16
Crédit Fon. Ob. lots 1911 Frs.| 304 3/4 | 304 1/2 ext. CHIEp-HSHOPOLE,  (Obii e = in | NOAON S 540
Crédit Fon. Obl. 34% ... Frs.| 520 520 LEru DER BanG L i e hyas 1 13/64
Crédit Fon, Ob. 3% ...... Frs.,| 486 1/2 486 1/2 New-Hgyptian Cy. 16/3 16/6
Crédit Fon. Ob. 33% Em Sté. Im. Gare Caire ...... L.E. 3 3/16 3 3/16
RTINS e s LI 95.75 95 75 Koubbeh Gardens ......... L.E: 2 13716 2 13/16
Banque d'Athénes Frs, 12 1/2 12 1/2 Cairo Suburban Land ... L.E. 2 374 2 3/4
Sté. An. Belgo- Egyptlem o
ne, Part Soc. oo Frm| 49 372 49 1/2 SOCIETES INDUSTRIELLES
Land Bank, Act. Ord. ... Lst 4 7/8 4 /4
TLand Bank, Fond. ... List. 48 47 1/2 Crown “Brewery -i.i<ce Frs, 139 139
Land Bank Ob. 3% ...... Fra.| 457 457 1/2 Cie, Frigorifique ......... L.E. g 6 1/8
Land Bank, Ob. 4% ...... Frs. T0 70 Sté, Eg. Irrvig, Act. ...... L.I. 3 5/8 3 b/8
Land Bank, Ob. 439 1930. P.T. 860 830 VL ATEAL R A e s e s wiepia e L.E 1 5/16 1 5/16
Land Bank 5% 1926 ...... Lst. 102 1/2 exc| 102 1/2 Salt ‘and Soda ..iiiierenee. Sh. 4379 43/3
Land Bank, 5% 1927 ... L.E.| 101 5/8 101 5/8 Port-Said Salt ... Sh. 46/3 47/9
Bangque Misr .................. b % O 6 23/32 6:28/82 Egyptian Markets ......... Sh.! 25/— 25/~
Bq. Com. Gréce, Act. ... Fra. 20 20 Anglo-BEg,. Oilfields, Act. ILst 1 29/32 2
Mortgage Bank of Pales- Siic. et Raf. Eg, Ord. ... Frs. 132 374 133
tine Act. Ord. ..... L.E. 575 9,75 Suc. et Raf. Eg. Priv. ... Frs,| 113 112 1/2
Ob. 5% 1938-56 s. UVW’ 1.E. 94,50 exe. 94,55 Suc. et Raf. Eg, Ob. ... Frs| 488 1/] 490
Ob. 6% 1939-56 série X. ... LLE. 94,55 exe. 94,55 Sue. et Raf. Eg, Fd. L.E.| 3.1/32 3 1/81
Ob. 5% 1941-56 =série Y. ... L.E. 95,75 95,75 Elect. Light & Pow ...... L.E, 16 7/8 16 7/8
BElect. Light Pow Jss. ... L.E.| 312 1/9 13
EAIJX Industrie du Froid, Aect, L.E| 4 27/37% 4 27/32
Filature INationale Ord, ... Lst. 35/6
Baux Caire, Act. ............ Frs., 132 1/2 133 1/3 oo Band: Bieks ot :?:;M i ;i;ﬁ
Eaux Caire, Jouiss. ......... 411 1/2 411 1/2 Imprimerie Misr ............ § 6733 D) 4 5/8 & 7/8
Eaux Ca..!re, Fond. -veen Frs.| 2875 2875 Sté Misr Egr. Coton ...... L. B, 4 -1/9 4 3/16
Eaux Caire, Obl, 4% ...... Lst 100 1/2 100 1,»“2 Platricre Ballah ...t LE. 43/8 4 3/8
Eaux Caire, Obl. 4% Lst.| 100 1/2 100 1/2 Alexandria Pressing ...... Lst. | 8 1/8 ‘ 7 31/32
«Al Chark» Cie. Ass. sur |
TRANSPORTS TN e et s Lu! 638 | 638
Anglo-Am. Nile Cy. 1 3/8 1 3/8 Soc. Ciments Portland ‘ :
Aut.-Om. Caire, Act. 4 4 Polmra Wl e PT.| 1155 11150
Aut.-Om. Caire, Fd. - 1 1 Sté Misr Fil. et Tiss. Act. L.E. 5 2/16 ! 5 3/16
Menzaleh Canal, Act. P.T. 160 160 The As. Cotton Ginners, Lst| 0 5/4 | 0 45/64
Ch. Fer Kéneh, Act. ...... Lst, o 27
United Egypt. Nile ......... LR 2 5/8 2 5/8 HOTELS
Ob, Suez 3% 2e, série ... Frs bYT BER
Ob, Suez 3%, 3e. série ... Frs. 610 57T Gd. Hoét. Eg. Nung. ...... Lst, 17 5/16 17 1/8
Suez 6% . ¥Fra.. 642 34 Gd. Hot. Ob. Série A. Lat,) 109 109
Trams Alex, Dw ......... ¥rs, 255 251 Up. Bg: Hot, Nouv, ...... LE. 1 11716 1 11716
Trams Alex, Act. Jouis. Frs. 33 1/2 32 1/2 Up. Eg. Hot, Ob. 5% ... L.E. a7 1/2 87 1/2
Trams Alex, Ob. 4% ...... Frs, 481 481 Egyptian Hot, Ord, List. 1 49/64 1 23/32
Trams Caire, Parts Soc. Frs. 79 1/2 | w81z Egyptian Hot.,, Priv. ...... Lst 9 3/4 9 3/4
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LES FLUGTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS I’ALEXANDRIE

DU 6

AU 14 JANVIER 1938

DESIGNATION e e e e DESIGNATION i anee | e,

DES VALEURS alas 198 DES VALEURS 1938 1938
Empr. Municipal 1902 ... I_.st.I 99 3/4 3 3/4 Delta Lt. Rys, Priv. Lst. 1 1/16 | 1.17/32
Empr. Municipal 1919 ... L.E.. 104 1/2 104 1/2 Alexandria. Ramleh 1 5/52 1 5/32
Land. Bank Act. ... Lst. 4 27/32 | 4 25/32 Trams: Adexy DIv: e 253 256
Tard Bank, Fond. ........ Lst 49 1/8 49 1/8 Trams Alex., Jouiss, 34 | 34
Land Bank Obl 33% ...... Frs. 465 465 Trams Alex., Obl. 4% 481 490
Land Bank, Obl. 4% ...... Frs 70 70 Press. et Dépots Act, 23 3/4 23 5/32
Commercial Bank ....... Lsi 1 1 Presses Libres. ....... 13 1/4 12 7/8
Alexandria Water ....... e EIBES 17 3/4 17 5/8 Net et. Pressage 12 3/32 11 3/4
Béheéra, Ord. ..o o G ol R G I ) 11 11716 Alex. Pressing Nt 3 5/348 7 15/16
Béhéra, Privi oo Lst. b 3/8 b 13/32 Bonded War,, Ord. 6 0/32 | 6 9/32
Urb. et Rurales ......... Lst 2 25/32 2 25/32 Bonded War., Priv. ......... Lst. 5 3/8 [ 5.2/48
Urb. et Rurales, Fond. ... Lst 0 3/8 0 3/8 Filature Nationale, Act. ... Lst. 8:1/2 8 17/32
Union Foncidre ....c.coeees- Lst. 21/8 2 25/82 Salt and S0da ., ey sty Sh. 43/7 1/2 43/~
The Gabbary Land ...... L.E.| 2 3/8 2 91/32 Port-Said Salt IR el o 46/2 46/9
L;u Gérance Imm. ......... L.E, | 4 T/16 4'7/8 Ass. Cotton Ginners ...... List 0 25/32 0 11/16

BIBLIOGRAPHIE

LA RAFFINERIE DE PETROLE
DE SUEZ

Depuis plusieurs années, et chaque
ois gue le budget est venue en dis-
sussion & la Chambre, les députés

o

Il est des sujets sur lesguels il
n'‘est pas: toujours inutile de revenir.
Ce: sont ceux qui, touchant spéciale-

ment le perisctionnement de l'huma-
nité, ‘nécessitent une adaptation fre-
cuente & 1'évolution de la civilisation
et du progres.

Parmi les branches multiples de
Vactivité de: l'homme; la Publicité o
acquis une place prépondérante, du
fait du développement du commerce
et da lindustrie et de. la rapidité des
communications. On pourrcit méme di-
re que. c'est grdce & elle, guont pu
naitre et se def@]oopr\r de nombreu-
ses activités, et il est rare, aujour-
d'hui de veir une margue ou un pro-
duit slimposer sans le concours de la
Publicité.

. Le progrés dans ce domaine o sui-
vi le courbe du progrés dans la vie
commerciale. Une éitude approfondie
de.la - matiere, nous o été donnée
dans un ouvrage de M. Louis Angé,
intitulé Comment faire sa Publici-
ié » (Oliven, Edit. Paris). Cette étu-
de o foisonnent des détails inédiis
sur les méthodes les plus modernes
emplcyées pour encourager la propa-
gande commerciale,  contient des
exemples - et des . modéles de présen-

"

tont cessé de réclamer l'agrandisse-
nent de la raffinerie de péircle de
1ez afin daugmenter sa¢ production.

En réalisation de ce voeu, le Minis-
‘ere. des Finances a prévu dans son
srogramme  quinguennal une somme
de 58.000 livres & cet effet. Dans le
orojet du budget un premier crédit de

&
E1%
tation publicilaires, Jui rév elcnr u‘czi\
lt_Lur'_J.r une connaissarca appicicndie .’
de la psychologie de 1'hemme ds la
rue et dun public en général. Il est
superflu d'ajouter gue la lecture d'un

reil li‘u‘rc'_.}ct la mise en pratique}’ 5.000 liyres @ été inscrit.
des conseils cgui v sont abondﬂmmem?

_.n.._..

donnés, est susceptible dapporter ixl b 2
I'homme d'affaires une contribution g
des plus utiles et des plus prof lidblf‘a! L'EXPORTATION DES PRODUITS
au développement de son travail AGRICOLES EGYPTIENS
e f ”'m‘wn'?' d

Une oeuvre remcrauable de Dr. V. %‘. 1 astohora de doule queslalMEne
Pauchet parait lo méme librairie.ig 4 . ° S 2 W
o [i!mp« Resieczr ]:—z\_meir:o donneai:ne: & tére du Commerce et de llndustrie
idée suffisants de ce que peut conte-! \%de:p oie de louables elforis pour don-

ner la plus grande extension possible
“;_. & llexportation des produils agricoles

nir un pareil recueil, comme conseils &

ceux gui, agvec un peu de volonté, : 1 ¢ 4
- . | ’ s -

veulent maintenir, malgré accumu-'*y egyp [ecr;‘ b N‘h Pu; Ol‘wl‘a'l = ;Eu
. ra - 1 -
lation des années, toutes la forece| *W“ Iz ASROUChEs| Gols RES DEYE i

l'optimisme et la vitalité propres a la| | rope.
P Brop 45“| Avyant constaté gue la récolte des

jeunesse. Nul nfignore l'apport si fé-
cond de l'auteur, & l'amélioration .def j|bananes est de plus en plus gran-
I'homme, tant du point de vue physi-| il de, le Ministére s'est attaché & ftrou-
cie que moral. Parmi  les nombreux ver des débouchés a I'étranger.
ouvrages du Dr. Pauchet, « Restez Jeu-| Les inyesligations _Icu-'.es & ce sujet
nes » est par la l'abondance des < iont permis. de savoir que les pays
conseils et la gualité des méthodes, | auxquels il convient le plus dexpor-
celui gqui a le plus contribué a assu- Hper g [m,‘t sont la Belgique, le Da-
rer & son cuteur, une noforiété si mé- B4 nemark, ¥Allemagne, LABSECInS, ot
] France, l'lrlande, I'ltalie, la Norvége,

iee; i la Suisse et la

Y la Hollande, la Suéde,
=< Tchecoslovaguie.
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LA REV

UE COTONNIERE

LIVERPOOL
Disponibla 5/1/38 12/1/38
Américain 4,92 b—
Guiza 7 s 7.60
Achmouni 6.27 6.34
NEW-YORK
Disponible 6.27 8.68

COTON AMERICAIN
Alexandrie, le 13 janvier [538.

Encore une semaine (e haussne
en Amdérique. Sur petits gaius 1¢-
sguliers, ajoutés les uns aux autres,
le coton américain s'est rapproché
sensiblements de la limite du prét,
dont il n’est séparé que d’une
lrentaine de points, Cest-a«lire a
peine de quoi suffire aux  frais
iFentreposage des cotons gogbs,

Suivant les dépéches vecues, I
hausse serail due & la persistance
des bruitz dlinflation monéiaire of
i laugmentation de I'intéréf spé-
culatif, Cependant une certaine ré-
sistance a commencé a4 se manifags-
fer eontre une accentuation de lu
hausse, el 'on s’attend i des ven-
las eonsidérables dun Sud anssito!
que le marché atteindrait les envi-
rons du niveau de 9 cenis pour les
contrats Juillet

La position du coton américamn
est done clairement définie.  Elle
esl dominée par les facteurs fech
nigques arfificiels, non par les fac-
teurs  commerciaux.,  Jusqoici 1a
pression a la vente a été ires fai-
ble, ecar une bonne partie de Ia
récolte a pris le chemin des entre-
lrepots. gouvernementaux, tandis
quune auwire partie était rvcienune
chez les fermiers euX-mémes. Dans
ces conditions les quantités offer
tes sur le marché libre suffisaient
iL peine aux besoins de la consom
mation.

Cette immobilisation du coton ne
semble pas devoir continuer indd-
finimenf, ¢ar aux environs de 9
cents le fermier n'a aucun intérét
i garder sa recolte el il chaerchera
o liberer avant fout le cofon gagé
auprés du Gouvernement, en vne
d’arrvéter les frais d'intérdt of d'em-

magasinage encourus. Il le fera
avec  dautant plus d’empresse-

ment, croyvons-nous, que la légis-
lation agricole soumise au Parle
ment américain rencontre de nom-
breuses résislances et semble (2
voir éire amendée dans ses dispo-
sitions les plus essentielles. si elle
n'est pas completement abandon
neée.

(U'est pourquoi nous “royons que
le mouvement haussier ne peut pas
confinuer indéfiniment, bien oue

L

v spéculalion puisse encoe explol
ler la petite marge gui npus <épare
d: la limite des avances gouverne
mentales. Ce qui a fail la fermets
dit niarché jusgu'ici, c¢'est la mo
dération de 'offre, mais lorsgne
les prix anront atteint les environs
de D ecents, et nous n'en soinmes
plus trées éloigues, il 'y a plus de
raison  pour que les cultivateurs
persistent dans leur politigque de
retention. Clest alors aue le noids
d= la réeolle commencera a =e faire
sentr.

Daprés les dernieres nouvelles,
la hausse récente o provoqué une
certaine angmentation dans  les
ventes du Sud, mais la pression
de ces ventes n’a pas revétu un
caractére grave; cependant la de-
mande de élranger demenre res-
treinte

En Amérigue les . VFiffres de 1a
consommation accusent un recul
croissant par rapport a l'annéoe
précédente, ce aqui a amené M.
Wallace. minisire de 'Agriculturs,
4 déclarer que le « carry-over » dn
coton amérieain offre une force de
cours, sera plus grand gue lag
stocks enrvegistrés en 1932-33

Iin dépit d'une position statisti-
que de plus en plus défavorable. le
coton, & la fin de la saison ¢n
rosistance remarguable. L'arrét de
toute offre avec les prix baissants
raffermit immédiatement 1=
cours Quant aux perspectives
haussieres, elles sont limitées ¢t
ne paraissent pas devoir dépasser
le niveau des avances gouverne-
mentales & cause de Dafflux d'of-
fres qui se produiront & ce mo-
ment., Pendant un certain  temps
le marché semble devoir évoluer
dans des limites assez 6étroites

COTON EGYPTIEM

13 janv. 6 jaav.
Gontrais Sakels:
Tanvier Tal. T4.— 14.31
Mars o 15522 14.36
Mat i 3425 14.30
Contrais Giza 7 :
Tanvier o 120k 12.89
Mars 1293 12.87
Mai B 5 12.90
Contrats Achmouni :
Février s 10.39 10.22
Avril . 1041 10.21
Jnin 10.46 10.27

L.e mareghé a repris son mouve-
ment ascendant, en sympathia
avee la fermeté amiéricaine, et de
nouveau paliers de hansse furent
atteints. Comme précédemment, ce
furent les contrafs Giza 7 gui hé-
néficierent de la faveur de la sp#-

culation, leurs cours dépassant
largement le nivean de 13 falaris.

Cependant des symptomes de las-
situde ne tardérent pas & se mau-
nifester. On sentaif que le mar-
clié était arrivé a son point de su-
turation, que la position technique
de I'article s'élaif affaiblie par 1'ac-
cumulation de gros engagements
haussiers, qu'une certaine pruden-
ce s'imposait dans les circonstan-
ces actuelles. Auss! les deux der-
nieres séances furent-elles caracté-
risées par un ton de faiblesse el
un désir de réalisations qui nous
valurent un recul assez apprécia-
bles sur les plus hauts niveaax
alteints, La cléture finale est as-
sez lhésitante malgré la résistance
du cofon américain.

Toujours la méme accalmie du
cOté de la  demiande éfrangére,
surtout de la pari des filateurs an-
glais qui ne se décident pas a se

déclarer franchemeni acheteurs.
Celte aftitude réservée s'explique

par la conviction ou ils sont que
I"écart entre "égyplien et 1"améri-
cain doit immanguablement se re-
frécir a la longue. Le Continent
manifesie des dispositions meil-
leures, mais les gros achats qu’il
a conclu jusqu'ici et certaines dif-

ficultés d'ordre financier ont un
pen modéré son élan.

Comme nous 'avons prévu, nos
exportations cotonniéres manifes-
tont des signes de ralentissement
par rapport 4 I'année dernidre.
Toule 'avance acquise au cours
des premiers mois a éié reperdue
ot s'est transformée en déficit de
50.000 ecantars, déficit appelé A&
s'aceroitre de semaine en semai-
ne & en juger par le chiffre rela-
tivement restreint de nos engage-
ments, Cette situation ne laisse pas
aue de causer cerfaines appréhen-
sions, quand on considére 1'énor-
mité de nos approvisionnements et
I'attitude peu encourageante de la
filature.

En attendant, le mouvement de
rétention ne subit aucun fléchisse-
ment et les arrivages de intérieur
continuent & Atre sensiblement in-
féricurs A ceux de la saison pré-
céadente. Bien que le mouvement
de rvétention ait enftravé dans une
certaine mesure 1'expansion de la
demande. il a cependant réussi i
maintenir les prix & un niveau us-
sez élevé par rapport & T'améri-
Cain.

En résumé on peut dire que le
marché du colon éevpltien a révilé
une foree de résistanece dont on ne
le croyait pas capable. Aprés l'ac-
ehs de démoralisation au début de
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la campagne, les prix ont réagi
énergiquement et gagné un terrain
appréciable.

Il est vrai que la situation est
loin d'étre clarifiée. Nous n'avons
placé a 1'étranger qu'une partie
de la récolte et 1'écoulement du
solde s’avérera  particulierement
laborieux. D'autre part il semble
difficile que les cultivateurs puis-
sent maintenir jusqu'au bout jeur
politique de rétention, TUne aug-
mentation des offres, soit sous for-
me de ventes, soit sous forme de
fixations de prix, est susceptible
d'exercer une action déprimanie
sur le marché a moins que le co-
fonn américain ne poursuive son
mouvement ascensionnel,

MARCHE DES DISPONIBLES

1l existe tonjours une activité
modérée au marché de Minet-el-
Bassal, ou la moyenne des ventes
Jjournaliéres se maintient dans les
environs de 2500 balles. L*Achmou-
ni ef le Giza 7 continuent a éire
I’objef d'une bonne demande &f
leurs primes sont soutenues. Dar
conire le Sakel et le Maarad ne
donnent lieu gqu’a des affaires spo-
radiques et voient Teurs primes flé-
chir sensiblement.

GRAINE DE COTON

: 13 janv. 6 janv.
Tanvier PEENRG.S 56.8
Févnrier | bBb:6 56.5
Mars 0.9 56.5
Avril 5 06.9 56.8

Un nouveau bond porte les prix
de la graine au deld de 59 pias-
tres. Ainsi en quelques semaines
cet article que 'on croyait fout A

faif condamné a gagné plus de 10
piastres sur le plus bas niveau at-
teint.

Si & lorigine de la hausse il y a
des causes commerciales, ['accen-
tuation et la rapidité de la reprise
sont cerfainemen( dues ddes causes
spéculatives. Un vasie mouvement
(’achats de caractére général s'est
produit ces derniers temps qui a
certainement affaibli la.  position
technigque de la graine. C'est pour:
quoi la réaction fuf assez brutale,
toute 1'avance réalisée ayant #1é
perdue en fin de semaine a la sui-
ie des dégagements de la spécula-
tion.

La position statisfique de 1'arti-
cle continue & étre forte en appa-
rence. En réailté elle offre  plu-
sienrs points vulnérables, Si e
mounvement de rétention a empéché
une accumulation des stoecks A
Alexandrie, il n’én  demeure pas
moins vrai que de grandes quanti-
‘65 sont immebilisées A 1'intérieur
et devront 8fre acheminées plus
tapd sur notre marché.

Or. en 1'état actuel de la deman-
de étrangére, il ne semble pas que
ces quantifés puissent étre absor-
hiées avee faecilité. Malgré les hbas
prix pratiqués cette année, nos ex-
porations aceusent un déficit  de
100.000 ardebs environ sur 'annéa
derniére. En atfendant qu'une
amdélioration se produise plus tard,
on ne doit pas oublier gue nous
disposons d'un excédent d'envi-
ron un million et demi d*ardebs
provenant de I'augmentation de
la réeolte cotonniére, exeédent ¢qu’il
sera, bien difficile de placer a 1'é-

iranger, maintenant que la pério-
de la plus active des exportations
est sur le point de prendre fin.

(’est pourquoi nous  croyons
qu'il me faut pas s'emballer sur
I'arficle, Certes le prix de P.T. 50
etail injustifié et appelait une
réaction, mais en voulant précipi-
ter la hausse jusqu’aux environs
de P.T. 60 la spéculation semble
avoir complétement perdu de vue
la position statistiqule de l’article
qui s’oppose & toufe exagération
des prix.

T L S [ T R, T RS
WESTMINSTER BANK

pendlice net de l'arnee 1937 : Lst
1.750.589 contre Lst, 1.731.855, Dividen-
de final de 9% sur les aclions de
Lst. 4, faisant 18/, inchangé, et de
6 1/4% sur les aclions de Lst 1, fai-
sant 1Z 1/2%. inchangé egalement.

Il est déclaré en ouire un bonus de

2% aux actions de Lst. 4. Report &
nouveau : Lst. 496.018.
L
LE COMMERCE EXTERIEUR
JAPONAIS

Pendant la période du ler janvier
au 25 décembre les importations se
sont chifirées par 3.783.810.000 yens,
en augmentation de 1,038.035.000 yens
et les exportations par  3.113.021.000,
en augmeniction de 495.017.000 vens
sur 1936 : le déficit s'établit ainsi &
620.789.000 yens, soit 544.018.000 yens
de plus gue pour la méme période
de l'on ‘dernier:

BOURSE DES MARCHANDISES D'ALEXANDRIE (Contrats)

Livraisons

7/1/38
: : Oy -
Sakellaridis :

Janvier Bourse
Meirs fermée

Guiza 7 :

Janvier
Mars

v oMt
Novembre

¥y v ¥ ¥

Achmouni :

- Pévyrisr
Avril

| ETERE | oy T P

" Octlobre

¥ ¥ ¥ ¥

Graines de coton :

Janvier
Février
Mars

¢ Juin

¥ ¥ oWy ow

8/1/38 10/1/38 11/1/38 12/1/38 1371/38
(S QG O. C. @5 G, @
1455 14.35 14.27 1423 1435 14.22 145 14.08 10.10 14.02
1445 1442 14.45 14.33 14.48 1446 1428 14.29 1433 14.21
14.50 14.45 1432 14.34 1452 14.58 1448 1431 1450 14.28
18:1  13:07 12.97 1297 1315 13.13 13.5 12.86 IESREE e
32N 305 136 1287 13.14 13.15 18i7 12:88 12,99 12:92
13.6. 13.04 131 12:98 13.12 13.16 134 1296 12.03 12.95
1312 13.14 13.05 13.07 1325 18.25 18.15 13.05 13.15 13.07
10:38 10.39 10.37 10.37 10.50 10.58 10.48 10.38 10:38 10.37
10.35 10.36 10.36 10.37 10.47 10.52 10.46 10.39 10.38 10.39

10.36 10.41 10.39 10.40 10.56 10.55 10.52 10.42 10.40 1043 -
1080 10.60 10.58 10.57 10.700 10.72 10.64 10:58 10.64 10.59

982 53— 58.5 585 589 584 57.8 565 56.7 56.2
58.3 586 58.3 583 592 58— 5720 56.3 564  55.6
—— 586 —— 583 —— 581 —— 56.3 567 568
585 5887 584 585 591  88.1 97:2: 562 96,70 557
. —_— S7.6: | 587 —— 582 —-— 5525 © 557 958
58.8 58— —— 589 —— 583 LYo T 558 55.9
602 60.6 596 603 61— 60.9 59.8 587 59— 59—
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LETTRE DE BRUXELLES

(De noire correspondant particulier)

Bruxelles, le 7 janvier 1938.

L année 1937 a débuté sous les
auspices de la hausse des matie-
res premieres et de l'accroisse-
ment massif des consommations
pour 'armement, Une spéculation
trés active s'est exercée sur les
marchés commerciaux et sur les
places financiéres pendant les
mois de janvier, de février et pen-
dant la premiere quinzaine de
mars. Le mouvement a pris les as-
pets d'un « boom » dont le dan-
ger assez peu sensible pour ‘es
marchés gui s’étaient joints tar-
divement & la reprise mondiale,
était flagrant pour ceux qui sui-
vaient depnis deux ans déja une
tendance progressive,

Au cours de la deuxieme quin-
zaine de mars, les facleurs sai-
sonniers ont fait sentir leur effet.
Les tendances se sonl infléchies
sur touies les places. Puis la ré-
gression s'est vivement accenfuée
durant le mois d'avril sous I'in-
flunence des déclarations officielles
américaines condammant Dascen-
sion des prix de base et suscitant
ce gque l'on a appelé la «panigque
de 1'ors, Bien que les bruifs de

réévaluation du dollar aient &té
démentis, I"alourdissement des

marchés ne s'est guére atténué,
Sauf une pointe de reprise dans
les débuts du mois d'aott, 'orien-
tation boursiére générale est res-
tée frés indécise, Ensuite, elle esf
redevenue franchement faible, La
multiplication des incidents in-

ternationaux en Europe, le deé-
clenchement du conflit en Exiré-
meiOrient; D'augmentation consi-

dérable des récoltes américaines;
la tension sur le change francais,
enfin et surtout, la réglementa-

fion oppressive des marchés aux
tats-Unis, ont rompu les résis-

tances & la baisse. Tandis que les
capitaux errants abandonnaient
leur refuge d’ontre-Atlantficue,
auncune tendance ne se manifestait
i leur réinvestissement en Euro-
ne, de sorfe que fous les cenires
d'affaires a la fois ont été sounmis
A une lourde épreuve,

Vers la fin d’octobre, le ryvthme
de 1la répression s'est ralenfi, I.'a-
lignement nouvean du franc fran-
cnis a atténué la tension des mar-
chiés mionétaires. Des infentions
plus lbérales manifestées 4 Was-
hington ont, dans une certaine
mesure, rétabli la confiance. Les
dispositions annonecées — ef mises
en oeuvre depuis — pour limiter
les produetions du cuivre, de 1'é-
tain, du caoutchouc, de 1'acier,

ont allegé la pression des liguida-
tions de stocks et des venies spé-
culatives. Le gouvernemenf ameé-
ricain. a. déstérilisé une partie du
stock d'or immobilisé. Un courani
de rapatriement des capitaux vers
la France s’esl dessiné.
Stabilisés, ou a peu pres. du-
At le mois de novembre, les
warchés de valeurs se sont quel-
(que pen raffermis en décembre,
mais sans développer dractivite
sulfisante pour entrainer aveec elle
ure reprise caractérisée, (est
que la erise accusée d'abord par
la. ehute des cours commercianx
¢l par celle des titres s'est pro-
pagée aux industries. Le mouve-
ment des commandes métallurgi-
ques s'est neftement  interrempn
nendant le dernier irimestre de
‘année au point que 'activité des
aciéries américaines est fombée
en-dessous de 20 p.e; et que les
exportateurs des Eftats-Unis  ont
praticqué des rabais sur les tarifs
curopéens, Il est vrai que la con-
férence de I'E. I. A. a Dusseldorf
a limité ces rabais & quelques ca-

tégories de produits. Il est wvrai
gque les usines anglaiseés el conii-
nentales ont maintenu  leur pro-

duection aux environs du yaxiumnm
nonr l'exéeution de demandes &
livraison plus ou moins éloienée
el que 1'on peut espérer un reflux
de commandes qui permettrait
d’établir normalement la iointure.
Mais les svmplomes de ralent sse-
ment dans les industries lourdes
et les manifestations de ¢rise ca-
ractérisée dans d’autres hranches
dactivité — notamment dans le
fextile ef 1a construetion — on en
tenu la réticence des capitais oe
placement.

Les indices hoursiers o fn V0T
maraguent finalement un <onsible
déchet par rapport & ceux de fin
1036, T.a baisse a affecté foutes les
Bourses finaneciéres., dans la me
sire ot elle procéede de  causes
vénérales. Toutefois, ceffe baisse
g'est Alablie & un degré beaucoun
nlius accusé dans les marchés an-
olo-saxons. qui avaient donné lieu
4 une hausse proportionnellement
supérienre. 11 a 14 un asoect de
1a erise acluelle gue T'on perd son-
vent de vue, bien qutil soit frés
gionificatif et rassurant en soi. La
chinte des eours a Londres. &1 New-
York. & Montréal. doit Afre rap-
prochée non pas des indices an-
nnels, mais des taux de départ de
1983 ef de 1934 On doit constater
alors aque la dépression rénond en
gquelgue sorte & une aseension nré-
eédenfe considérable, La réaction

a été — en parlie du moins —
conforme aux régles normales d’é-
volution des marvchés, A défaut
des aulres causes, qui en ont pré-
cipité l'accomplissement et qui
en ont aggravé 'expression ou les
consequences, celte reaction se se-
rait produite

La Bourse de Bruxelles a suivi,
au cours de 1937, 1'évolution des
autres places internationales.

Les mouvements d'ensemble des
groupes speculatifs et des mar-
chés au comptant wvarient d'am-
pleur respeetive; mais ils  sont
exactement paralleles. On consta-
te que les évolulions des compar-
timenta actifs, ec¢'est-a-dire ceux
des valeurs de meétallurgie et de
charbonnages, n‘ont pas échappé
i ce parallélisme, de méme ceux
des valeurs banecaires, el ceux des
valeurs de frusts d'éleclricité, qui
ont pourtant participe dans une
mestre beauncoup moindre a  la
hausse du début de 'année. On
constate aussi une rupture du
processus de valorisation des ren-
tes, cgui avait  illustré 1'exercice
1936 ef les frois premiers trimes
fres de 1937. Au mois d’octobre,
un déclin s'est marqué sous 1'in-
fluence des retrails de placements
dirangers puis de la chute du ca-
binet van Zeeland et de la crise
grave qui s'en est suivie. En thé-
se générale, d'ailleurs, Je repli
nlus ou moins prononcé des fonds
d'Efal constitue un phénomene in-
ternational particulier A 1'année
ceonlée, 11 est normal que 1'ex-
pansion des placemenis indusiriels
el des investisements commerciaux
ait atténué la poussée des achafs
de valeurs a4 revenu fixe. Mais le
changement de tendances qui a
relié les mouvements des fonds
d'tal a4 ceux des valeurs indus-
frielles a fenu aussi i des causes
psychologiques gqui alerteront —
on veuf l'espérer — les gouverne-
ments, A. W.

CONSOMMATION LOCALE
DE COTON ET GRAINES DE COTON

M1 ler seplembre au 29 décembre
1837 la consommation de coton & Ale-
womndria o 16 de 50490 contars (dont
22 de Sakel, 19731 d’Achmouni, 24569
de Zaoora, 4% de Guiza et 6119 di-
wrers) & lintérieur elle a é&t& de
In7.1480 contars, seoit un fotal de
157 680 cantars.

Calla de araines de coton a &t& de
A3E BNT ardebs contre 377609 durant
Ja méme période de la saison précé-
dente.
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Proces en cours

LAND BANK OF EGYPT

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

S.A. DES TRAMWAYS DU CAIRE

18 ianvier 1938. — Déb. dev. le
Trib. Commerce du Coure sur l'act.
intent. par Victor Rossetto, tend. au
paiement en francs égyptiens tarifés
& P.T. 88575 le iranc, des coupons et
obligations 4 0/0 de la dite Société,
dont il est porteur.

Y

CARNET DE
[’ACTIONNAIRE

ASSEMBLEES EXTRAORDINAIRES

Jeudi 3 février 1938

Rosetta & Alexandria Rice Mills
Cy. — Ass. Gén, Extr. au Siége de la
Sociéte, 164 Promenade de la Reine
Nazli, Alexandrie, & 4 h. 30 pm.

ASSEMBLEES ORDINAIRES

Lundi 17 janvier 1938
Eastern Company. — Ass. Gén.
Ord. au Siége de la Société, 1, Rue
Toussoum, Alexandrie, & 11 h. am.
Ganz S.AE. — Ass. Gén. Ord. au
Siege de la Société, 44, rue Mada-
begh, Le Caire, & midi.

Mardi 18 janvier 1937

Crédit Foncier Egyptien. — Ass.
Gén. Ord. au Siége de la Société, rue
Manakh, Le Caire,d 4 h. pm.

Le Conseil d’'Administration.

¢ i

Avis et Convocations

CREDIT FONCIER EGYPTIEN
EGYPTIEN

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

Ordre du Jour :

lo.) Lecture du Rapport du Conseil
d'Administration sur les alfaires so-
ciales,

20.) Lecture du Rapport des Cen-
seurs,

30.) Approbation des Comples et
fixation du dividende pour l'Exercize
1937,

40.) Nomination d'Administrateurs,

50.) Nomination de deux Censeurs
pour 1'Exercice 1938.

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

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

En Europe :
vier 1938.

Les dépbis seront regus :

A Caire : au Sidge Social.

A Blexandrie : au Crédit Lyonnais,
au Comptoir National d'Escompte de
Paris, & la National Bank of Egypt, &
lee Bangue d’Athénes, & la Banque
Belge et Internationale en Egypte, o
la Bangue Misr, ou dans l'une des
cuires principales Banques de la pla-
ca.

En Europe : & la Banque de Pa-
tis et des Pays-Bas, ou Crédit Lyno-
nens, & la Sté Gle. pour favoriser le
développement du Commerce et de
I'Indusirie en France, cu Comptoir
Notional d'Escompte de Paris, & la
Sté Gle. de Crédit Industriel et Com-
mercial, au Crédit Suisse (Lausanne
ot CGeneve), & la St& Francaise de
Bangue et de Dépbls {Bruxelles).

au plus tard le 5 jan-

AAAANAAVAAAAAAA AAAAAAAAAAAAAAAAANAAAARN

NATIONAL BANK OF EGYPT
Situation au 30 novembre 1937
publiée en conformité de 1'article

8 des Statuts.
SERVICE DE BANQUE

ACTIF : LiEs
Titres d'Etat et Titres ga-

rantis par le gouverne-

ment Egyplien  .......cooe 19.588.775
Titres divers 3.481.678
Avances sur marchandises. 2.198.049
Avances sur Titres ,.......o... 2.788.564
Avances sur d'autres garan-

T AL Vs e 754.966
Autres avances S A 638.891
Effets sur l'‘étranger 1.094.600
Effets sur 1'Egypte 154.779
Immeubles et mobilier ...... 226.508
Placements & courtes

échéances 570.375
Comptes bangues ...o...o.oe 545.749
Comptes divers eieees 2250415

Encaisse : L.E:

Billets de banque. 1.321.644
FIF. vrhoirames mmennries | 2O04-BBH
Argent, nickel, ete. 311.625
S W s fed ey
86.231.506
PASSIF 4 LB
Capital (300.000 actions de

Istaq. 10 chacune, en-

tisrement libérées) ...... 2.925.000
Fonds de réserves :

Réserve statutaire ... 1.462.500

Fonds de prévoyonce ... 1.462.500
Comptes courants dépdts et

e T il o U G s A 18.402.738
Clouw. Egyptent e e 5.224 499
Gouy, du Soudeam it 1.002.219

Tribunaux Mixtes ............ 1.899.028
Comptes bangues ..... . 783.270
Chégues et effets & payer 254.312
Comptes divers ...i.oi..... 2.815.440
36.231.506
SERVICE D'EMISSION DE BILLETS
DE BANQUE
i LB
L g 6.240.853
* « Treasury Bills »
et «Treasury Bonds»
du Gouavernement
britannigue ......... 5.059.417
——— 11.300.000
Titres :
Titres du Gouver-
nement égyptien
et Titres garantis
par le gouverne-
ment égyptien ... 1.500.000
«Treasury Billss et
« War Loan » du
Gouvern. britanni-
GRSl e, 8.800.000
11.300.000
22.600.000
Billets émis 22.600.000
(*) Par cutorisation du Gouverne-

ment Egyptien ces « Treasury Bills »
et « Trecsury Bonds » tiennent lieu

d'or

INDUSTRIE FIBRES TEXTILES
Entrs :
Qscar Grego, commergant,
(1760 actions) ;
Carlo Pinto, chirurgien gynécolo-
gue, italien, (4635 actions) ;
Silvio Pinto, commercgant,

(465 cctions) ;
Ezio Pinto, commergant, italien, (465

italien,

italien,

actions) ; ]
Attilio Pinto, commergant, italien

(465 cctions) ; 5
Rag. Renato Passardi, industriel,

italien (83 actions) ; Y
Aliredo Bella, directeur d'une mai~

son de commerce, italien (104 ac-
tions) ;

Robert Rolo, commercant, britanni-
que (100 actions) ;

Hussein Sabri peachg, administra-
teur de Sociétés, égyptien, (100 ac-

tions) ;
Alfred Vivante, commergant,

tien, (338 actionis) ;

o été consiituée une Société Anony-
me sous la susdite dénomination.

Cette Sccisté cura pour objet la fi-
lature, le tissage, la momipulation, la
préparation, le finissage de toute es-
pece de [ibres ainsi que toutes autres
opérations quelcongques se rattachant
a l'industrie textile.

Sidge et domicile légal & Alexan-
drie.

Capital socic: L.E. 22.000, représen-
16 rar 44." c.lions de LE. § chacu-
ne

Durée cinguante cannées.

égyp-
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