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L’Egypte est en féte. Jeudi eut lieu le mariage de S.M. le Roi Farouk

ler avec la Trés Honorable Mademoiselle Farida Zulficar, devenue S.M.
la Reine Farida. Le pays tout entier a fété cet évéenement dans une joie
délirante, prouvant ainsi le profond amour qu'il voue au Roi et a la nou-
velle Reine.

La « Revue d’Egypte Economique et Financiere » s’associe respec-

tueusement a cette joie et formule ses voeux les plus sinceres pour le

bonheur des Souverains.
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L’AVENIR DES COURS DI COTON

uelles seraient les

consequences

d’un dumping du coton indien

Assisterons-nous bientdl 4 un
dumping de coton indien sur les
marchés mondiaux ? On ne peut
s'empécher de se poser une teile
question apres avoir pris connais-
sance de la dépéchle publiée il y a
quelgues jours, et résumant les
prncipales suggestions, conlenues
dans le rapport du Comité Coton-
nier du Congres réuni & Bombay,
¢t avant pour but de porier rent:-
de a la situation désastreuse des
cultivateurs hindous.

Selon le rapport dont nous par-
lons, la baisse actuelle des prix
du coton indien, est due a la po-
lilique autarchique adoptée par
certains pays éfrangers — politi-
(que dont un des résultats les plas
clairs a été de réduire les achats
de coton dans le monde.

Cependant le probléme qui  se
pose aux exportateurs des Indes
s'est davantage eompliqué par sui
te  des eévénements. d'Extréme
Orient' de la guerre qui depuis des
mois met aux prises la Chine et le
Japon et qui ne semble pas devoir
prendre fin de si 16i.

Clest, en effet, le Japon qui jus-
qu'a présent a absorbé la moyen-
ne partie du coton exporté par les
Indes. Lies exportations tofales de
ce dernier pays se sont élevées U
4.355.600 balles an cours de la
saison 1936/37. Plus de la moatid
de celte quantité, soit 2.455.348
balles, a éié achetée par le Japon.
L'Europe dans son ensemble n a
importé que 1.717.015 balles. Quant
aux Etais-Unis leurs importations
ont alteint 109.286 halles, 73.951
halles ont éi¢ exportées en Chine.

Cette année, cependant; les puf
ses du Japon accusent une chute
sensible. On sait que les importa-
tions de cofon sont soumises A des
réglementations trés sévéres par le
Gouvernement nippon: tout un svs-
teme de licences a été institué et
ces licences accordées au compie
goutte, sont trés souvent refusées,

Etant donné les frais énornies
enconrns par le Japon pour le fi-
nancement de la guerre avec Ia
Chine il semble de plus en plus
évident que - les importations du
principal eclient des Indes accuse-
ront une chute remarquable au
conrs des mois a venir.

La situalion serait alors aussi
grave pour lés! Indes, que: par
exemple pour 1'Egypte si I'Angle-

gleterre réduisait brutalement
achats de notre coton.

Il est vrai que la consommation
de coton sur place par les filatu-
res indiennes a accusé un acerois-
sement enorme. On estime, en of-
fet, gqulau cours de la saison  ae-
tuelle les filateurs des Indes con-
sommeront un million de balles de
plus. que leurs achats annuels nor-
miaux. C'est la un chifire imposant.
Cependant, il parait que cette ang-
mentation ne compensera qu'cn
partie la réduction des importa-
ions du Japon.

I ne faut pas oublier d’autre
part, que =i le coton indien a vu
ses prix suivre la tendance des
cours mondiaux, la parité avec le
coton américain s'est retrécie & un
tel point gqu'actuellement le colon
indien est comparativement trop
cher.

SES

Ainsi la parité entre 'américain
et I'indien qui s'établissail & 2926
points au début de 1936 est actuel-
lement tombée a 26 points seule-
ment. Comme la qualité de LDin-
dien est de plas inférieure a celle
de I'américain, les achats sont dé-
courageés, et en fait les affaires
avec IPEurope sont pratiqguement
arrétées.

Ce que nous venons de dire mon-
tre & quel point la situation coton-
nitre aux Indes est précaire et ex-
plique I'initiative prise par le Con-
gres de former un Comité cofon-
nier aveec mission de {rouver lIa
meilleure solution possible au pro-
bleme qui se pose aussi bien aux
cultivateurs qu'aux exportateurs.

Cependant une des mesures pré-
conisées dans le rapport du Comi-
¢ semble paradoxale : il s'agit de
la rvéduetion de 1'aeréage  coton-
nier. Le Comité propose, en effet,
que les gouvernements des provin-
ces ot le coton est cultivé ménent
une active campagne en vue den-
courager les cultivateurs i réduire
lenrs plantations cotonniéres ef a
s'adresser dans la mesure dn pos-
sible & la eulture de céréales et
4 la production de fourrage.

Ene diminution de la superficie
plantée en coton ne pourrait avoir
d’aufre  vésultat, toutes autres
conditions demeurent égales, que
de rvaffermir d’avantage les prix
de I'indien et de leé rendre encore
moins attrayvant comparativement

aux autres colons. Cependant le
rapport du Comite cotonnier du
Congrés se rendant compte de ce
fait a proposé en méme temps gque
le Gouvernement d’accorder aux
exportateurs une prime leur per
mettant de vendre lenr coton & des
prix inféricurs aux cours officieilus-
ment eotes. Ainsi c'est le Gouver-
nement qui serait appelé 4 consen-
tiv des sacrifices  pour permettre
aux productenrs et exportateurs de
tirer profit d'un cours élevé dont
les inconvénients seraient de loin
dépassés par les avantages qui dé-
cotleraient de Pocirol d'une prime.

En d'auires termes c’est un véri-
table dumping qui est préconiséd ot
nous avons le droit et le devo'p
de nous demander si une telle ini-
tiative de la part des autorités in-
diennes n'aurait pas pour résuliot
de eauser sinon  un effondrement
des cours du coton, du moins une
baisse accenfuée qui serait désas-
treuse A 1'heure actuelle.

Or, comme nous 'avons dit plus
baut, le coton indien est compara-
tivement trop cher, Si en dép
d'un prix nominal élevé, il éiait
vendu 4 un cours réel plus  bas
que celui qui régne aujourd’hui,
il ne fandra g'attendre 4 une .n-
fluence vraiment déprimante que
si la parité avee I'américain re-
venaif  an chiffre normal de 226
points environ. Etant donné la pa-
rité actuelle de 226 poinits, mnous
avons une marge importanie de 200
poin's gui devrait @éire dépassée
avant gu'une infloence néfaste
gucleongque puisse s= produire, Ie
Gouvernement indien serait-il prét
i aller jusqu’a provoquer arfifi-
ciellement un tel élargissement 2

Il est permis d'en dounter, d'an-
tant plus qu’il y & bien des chan-
tes qu'avee les arrivages de la
nouvelle récolte et Ia réduction des
achats du Japon 'une part, et la
détermination du Gouvernement
des Etats-Unis d'empécher une
nouvelle réduction des prix de 1'a-
méricain d'autre part, les cours
de Mindien accusent d’enx mémes
une réduction no‘able et prochaine.
Les opérations d’arbitrage basées
sur ce gue nous venons de  dire
ne pourront dlaillenrs manguer de
héter ce processus natvrel

Edgar Anzarut.
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LES ASSEMBLEES GENERALES

CREDIT FONCIER EGYPTIEN

Rapport du Conseil d'Administration pour I'Exercice 1937

Le 15 juneier 1988, l¢s notionpdires
e cotte  Sociéld §¢ sunt yvednds en
Assomblée geéncrate Ovidineire, sows 1
présidence de M. Vincenot, prdsident
du Congcil d" Adninistration. Vaiei le
rapport gud lewr ful pesente:

Messiours,

L'annde 1937 demeurera mémorable
dans les annales égypltiennes @

Le 9 mai 1837, la Conférence de Mon-
treux sanctionnait la suppression des
Capitulations;

Le 26 mai 'Egypte étail admise a la
Société des Nations;

Le 20 julllet le Couronnement de Sa
Majesté Farouk Ier était célébré dans
une atmosphére denthousiasme égyp-
tien et d'universelle sympathie;

Le 15 octobre a commencsd la période
transitoire au cours de laquelle 'Egyp-
te doit compléter son armature admi-
nistrative ot organiser son indépendan-
ce.

Dans le méme temps des soucis in-
ternationaux se sont précisés sur le
bassin méditerranden et les evéne-
ments de ces derniéres années ne per-
mettent pas A 'Egypte de s'en désin-
téresaser.

Ainsi, dans lordre extérieur, comme
dans l'ordre intérieur, des problémes
nombreux et graves sollicitent le gou-
vernement égyptien, La ‘thche sera
lourde, délicate, majs dans quels pays
du monde ne l'est-elle pas aux heures
présentes ? Du moins peut-on, sur les
rives du Nil noter, pour étayer l'espe-
rance, de nombreux facteurs favorables.

On sait comblen en Egyple, plus
gu'ailleurs, la balance commerciale do-
mine par ses présultats l'equilibre de la
balance des comples, Or, cette balance
commerciale fut en 1936 4 'avantage de
IEgypte avec 2400.000 Livres d'exceé-
dent. Les résultats connus pour 1937
font, dans le méme sens, prévoir un ex-
eédent semblable de plus de 2.000.000
de Livres.

Les dép6ts dans les caisses d'épargne
ont, au cours de I'année 1937, augmenté
de L.E. 1.340,000, le total de ces dépois
atteignant maintenant L E  12.000.000.

Les finances publiques auront 4 sup-
porter les charges du traité et de lin-
dépendance, mais cet effort aura pour
point de départ une situation saine et
un budget en large équilibre.

La monnaie égyptienne reste attachée
4 la Livre Sterling et en suit la desti-
née. est dans Pordre monétaire un
sort heureux et on dolt réprouver les
démarches, heureusement isolées, de
ceux qui parlent de manoeuvrer la
monnale égyptienne. Ces pumeurs gue
le gouvernement a aussitdt blimeées et
auxquelles il a rgia fin, ne procédent
que d'intéréts particuliers qul ignorent
ou veulent Ignorer l'intérdt gdénéral.

I1: est vral qu'au cours des derniers
mois Ia balsse mondiale des prix du
coton a, chez noa agriculteurs, détruit
de beaux espoirs, Mais sans méconnal-
ire que ce qui est vral d'un ensembie,

ne l'est pas foreément pour chaque cas
particulier, on doit noter qu'une récolte
de onze millions de cantars, c'est-a-dire
supérieure de 20 o/0 4 ce (u'on & tou-
Jjours considéré comme une belle récol-
te, apporte une gingulié¢re atténuation &
la baisse des prix unitalres. Sans dou-
te, il ne suffit pas gu'une pécolte Bsoit
abondante, il faut de plus la vendre,
Jusqu'a présent, a condition que le dé-
gir d'obtenir de plus hauts prix ne fasse
pas exagérer l'attente et manquer les
oceasions, on peut escompteéer pour la
récolte égyptienne une liguidation sa-
tisfaisante.

Pour le blé avec les droits de douane
et les interventions de !'Etat, nous vi-
vons en économie dirigée. Touws les
pays producteurs de céréales ont, peu
A peu, c¢édé a cette politique, Maniée
avec adresse et si la qualité du produit
s'améliore, elle peut, en Egypte, éviter
aux agriculteurs les soucis graves,

La culture de la canne, base de la
production sucriére, est de méme proté-
gée,

Lez prix pour le riz furent favora-
bles, mais l'acréage avait été réduit et
c'est sur une récolte inférieure a4 la
précédente qu'a porté cette sméliora-
tion de prix

Au total, nous estimon:s gue les re-
venug agricoles auront &té, celte année,
semblables &4 ceux de 'an dernier,

8i, regardant hors d'Hgypte, on en-
visage sous son aspect mondial la
question cotonniére, on constate  {l est
vrai, une production partout en excé-
dent. I1 faut s'attendre en fin de cam-
pagne A un accrojssement des stocks
et on ne peut sous-estimer lag dangers
d'une telle siluation s'l n'y est porté
reméde. Cest la un probléme on le
coefficient américain domine et ofi 1'E-
gyple ne peut mener le jeu quoigqu'el-
le spit appelée & subir directement les
effets des baisses de prix que peut en-
trainer la surproduction.

Mais I'Egypte dispose tout de méme,
pour atténuer le mal, de deux moyens
qui lui 2ont propres : 'appréciation preé-
férentielle de son ecoton si elle vellle 4
en sauvegarder la qualité, et la possibi.
lité d’accroitre sa récolte, car un sur-
plus dang la production égyptienne ne
pese, par relativité, que d'un poids bien
léger sur l'ensemble mondial des mar-
chés tout en permettant A 'Egy))s de
compenser ou d'atténuer les effets d'u-
ne déception dans les prix,

Et ¢’est bien ¢e qul 5'est produit cet-
te année.

Ces réserves faites pour ['avenir et
qui visent le coton il reste; pour le
présent, que la situation économique et
financiére de I"Egypte demeure satis-
faisante, ou, si l'on préfére, moins In-
guiétante gue partout ailleurs

Il est vral gue cette sitnation favo-
rable est issue d'un passé oil lea efforts
égyptiens furent secondés par des con-
cours européens et on ne saurait pas-
ger sous silence  les appréhensions
gu'ont suscitées les négoclations de
Montreux quant au maintien de cette
coopération.

Mais, indépendamment des disposi-

tions priseg par les hautes parties con-
tractantes, on doit A ces appréhensions
opposer les déclarations solennelleg du
Chef du Gouvernement, suivant les-
quelles le nouveau régime doit étre une
ére de collaboration confiante entre
Egyptiens et Etrangers.

Le Crédit Foncier Egyptien, quant a
lul, ne peut oublier que son heureux dé-
veloppement g'est poursuivi sous l'égide
de la Juridiction Mixte, maia il a, dans
le passé, donné des preuves assez tan-
gibles de sa bonne volonté et de son
soueci de l'intérét général, 11 a toujours,
auprés des pouvoirs publics, trouvé une
telle audience qu'il puise dans ces dé-
clarations de Montreux toute la con-
fiance nécessaire pour continuer son

oeuvre.
qe e

Nous avons, au cours de !'exercice,
réalisé des préts nouveaux A concur-
rence de L.E. 360.000; total légérement
supérieur au montant des préts nou-
veaux du précédent exercice qui avait
été de L.E. 305.000.

En ajoutant 4 ces préts nouveaux les
consolidations faiteg cette année con-
formément aux derniers accords, soit
L.E. 8000; le total das réalisations nou-
velles ressort a L.E. 368.000.

Le total des préts en cours — en 'y
comprenant les annuitéz non encore re-
couvrées — s'éléve a LB 15.011.000.

Le taux moyen de nos préts ruraux
ressort A 515 o/o.

Ce taux se référe A une masse de
crédits de 13 millions de Livres amaor-
tissables en 25 ou 30 ans. Il n'est gué-
re de pays qui puisse — pour des cré-
dits privés a4 long terme — sS'appuyer
sur un taux aussi bas.

Nous avons, contre ceux gue nous
pouvons appeler nos mauvais débiteurs,
exercé deg poursuites et nous avons ex-
propri¢ certains d'entre eux.

Tous nos emprunteurs, il convient de
le pappeler, ont eu leurs arriérés conso-
lidés en capital en 1933 (premier ac-
cord avec le Gouvernement), Quand en-
suite ces emprunteurs, aprés deux ré-
coltes comme celles des campagnes
1035/1936 et 1936/1937, restent endettés
envers leur premier créancier de trois
et quatre annuités, c'est-A-dire n'ont
rien ou presque rien versé en quatre
ans, on peut bien dire que leur mauvai-
g¢ volonté est en cause. Ce sont ceux-
14 seuls que nous exproprions.

Noug avons dia parfois nous porter
acquéreurs des gages mais grice aux
ventes amiables qu’ensuite nous avons
réalisfes, notre domaine, semblable A
celui de 'an dernier, ressort a 2116
Feddans seulement d'un prix de revient
de 166,000 Livres. En y ajoutant six im-
meubles urbains, le prix de revient to-
tal du Domaine ressort a 218000 Livres.
Il suffit de rapprocher ece chiffre du
montant total de nos placements hy-
pothécalres 15.011.000 Livres, pour en
mesyurer le polds particuliérement dis-
c¢ret aprés des temps qui furent et sont
encore difficiles.

Pareil résultat est le fruit d'une poli-
tique A laguelle nous restong attachés.
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Quand les circonstances nous con-
traignent 4 acquérir des gages, notre
souci dominant n'est pas tant de mon-
nayer ces gages aux plus hauts prix
que de les remettre vite en circulation
par des reventes A prix trés modérés
pourvu que ce goit sur des bases saines
avec un versement au comptant suf-
fisant.

Nos ventes de domaines ont porté,
cette année, sur 4.5564 Feddans et nous
peuvons affirmer dque nosg acquéreurs
demeurent contents des conditions de
leurs achatg tandis que mnous, nous
sommes satisfaits de vous présenter un
Bilan que le Domaine n'encombre pas.

o o

Désireux, aprés las arrangements dé-
Jja conclus avec les créanciers de pre-
mier rang, d'aborder le probléme des
dettes de rangs postérieurs, le Gouver-
nement a demandé au Crédit Foncier
BEgyptien de seconder sa tentative par
(ielgues nouveaux sacrifices en faveur
des débiteurs.

A cette demande le Crédit Foncier
Egyptien abjecta qu'ayant A l'ocecasion
des accords de 1933 et 1936 fait de lar-
ges abandons, rempli tout gon devoir, il

était en droit de se récuser. Et le gou-
vernement lui-méme — au cours des
premiers entretiens — ne contestait

guére la valeur d'une telle objection.

Rappelez-vous, Megsieurs, que le taux
moyen des préts inclus dans les ac-
cords ressort 4 5.06 o/0 et que les nou-
veaux préts se font 4 6 o/o. Cependant,
fidéles & notre tradition de bonne wvo-
lonté sociale, nous n'avons pas voulu
éluder la demande de concours qui nous
était adressée 4 condition que deux
points essentiels demeurassent réser-
vés;

a) qu'il ne fat pas question de por-
ter atteinte aux créances jugées nor-
males et alsément supportables selon
laccord de 1936 (créances dites «A»
dans les accords);

b) que liberté d'action nous fat tou-
jours laissée & I'égard des débiteurs qui
ne sont pas rentrés dans cet accord
parce que ces débiteurs, d'aprés les
clauses mémes de l'accord, ont fait
preuve d'une mauvalse volonté notoi-
re, parce que leur attitude abime le
érédit au détriment des bong débiteurs
et qu'on peut de ce fait, les considérer
comme socialement indésirables.

Sous ces deux réserves, nous avons
admis; pour la partie de nos créances
jugée pesante selon l'accord et qui joue
a 1,1/2 o/o, des réductions possibles,un
escompte avantageux en cas de rem-
boursement anticipé, et pour tous les
préts de nouvelles facilités sur nos in-
téréts de retard.

Une commission officielle chargée d'e-
xaminer cas par cas et spus certaines
conditions la situation des débiteurs,
particulidrement obérés, doit assurer la
mise en jeu de ces réductions et es-
comptes qul s'enchaineront avec d'au-
trea gacrifices demandés aux créanciers
de rangs postérieurs au ndtre.

Tous ces accords, malheursusement,
tendent & aggraver au lieu de le pué-
rir, un défaut chronique de nos dély-
teurs en Egypte, la tendance au paie-
ment tardif de leurs annuités &chues.

En particulier, 11 est évident que les
atténuations au jeu des Intéréts de re-
tard consentieg par nous tant en 1936
qu'en 1937 A la demande instante du
gouvernement ne font qu'entretenir ce

penchant dont {1 nous est alsé de me- -

surer les conséguences,

En effet, du fait de l'accord de 1936*
nos préts se sont trouvés rénovés, al-
légés, sans annuités dues au ler janvier
1835 et prolongés sur une durée unifor-
me de 30 ans,

Une premiére annuité est échue le 31
décembre 1935, une autre le 31 décem-
bre 1936. Sur l'annuité échue le 31 dé-
cembre 1935, nous avions au 31 octobre
1937, aprés 22 mois, encaissé 91 o/o ce
qui est satisfaisant, mais sur l'annuité
échue le 31 décembre 1936, nous n'a-
vions aprés 10 mois, encalssé que 44 o/o
moins de la moitié.

Si on se rappelle la récolte satisfai-
sante de 1935//1936, la récolte excep-
tionnelle de la campagne 1936/1937, on
concluera chez beaucoup de débiteurs
4 une négligence regrettable et Injus-
tifiée dans les paiements faits au pre-
mier créancier.

Qu'on me croit pas qne nous formiu-
lons eette remarque avec aigreur. Bn
usant de rappels, de moyens de persua-
sion amiables, enfin de poursuitesnous

parvenons — l'annuité du 31 décembre
1935 le prouve — A& recouvrer nos an-
nuités.

Mais nous devons dénoncer comme
socialement déplorable cette habitude,
cette insouciance devant l'¢chéance, in-
souciance que l'abaissement du taux
des intéréts moratoires tend a encou-
rager. Nous disons & dessein «habitu-
des socialement déplorablese parce
qu'en définitive le débiteur ne tire au-
cun avantage du fait de payer systé-
matiqguement ses annuités avec 12, 18
ou 24 mois de retard,tandis qu'il abime
collectivement le erédit puisque tout
preteur est obligé d'escompter quand il
préte, les conséquences de ces retards

systématiques : accroissement de la
créance — peines et frais pour recou-
vrer — insécurité qul s'ensuit.

B B o

Le remboursement de nos obligations
4 o/0, décidé au cours du précédent
exercice, g'est poursuivi normalement—
94 o/o0 de ces titres sont actuellement
remboursés. Nous avons fait de méme
pour le solde en circulation de nos obli-
gations 6 o/o.

I1 n'était pas dans nos intentions de
poursuivre ces remboursements, mais
un brusgque aceroiszement des Impots
francais grevant nos titres soumis an
régime dit de 'abonnement, nous a in-
cités a le faire. Nous avons done, pour
atténuer ces charges, accéléré llamor-
tissement de nos obligations 3 1/2 o/o.

Nos ressources de trésorerie disponi-
bles ayant été absorbées par le rem-
boursement des obligations 4 o/o, nous
étions ainsi conduits 4 réaliser une par-
tie de notre portefeuille de wvaleurs.
Mais, pratiquées sur wune ftrop Ilarge
échelle, ces ventes eussent présenté des
inconvenients; s'il est vrai que combi-
nées avec des amortissements du pas-
sif obligataire, elles simplifient et allé-
gent le Bilan, il est indéniable aussi
qu'elles diminuent nos moyens d'action
et les possibilités de ecrédit que nous
voulons, aussi larges que possible,main-
tenir & la disposition de 1'Egypte.

De cet argument méme s'est dégagée
I'idée que, pour éviter d'excessives
aliénations de nos valeurs, nous pour-
rions pour partie couvrir les amortisse-
ments projetés a 1'aide de fonds nou-
vellement empruntés en utilisant l'ex-
cellent crédit dont nous jouissons.

C’est ainsi que nous avoms décidé la
mise a la disposition du public & nos
guichets, d'obligations mnouvelles 3 1/2
pour eent libellées en mohnaie égyp-
tienne. Par e procédé, nous ne pesons
pas sur le marché en essayant de lul
imposer une prise ferme d'un montant

déterminé, mais les disponibilités de ce

e marché qui wveunlent §&investir

l@ nos obligations peuvent le faire a
leur gré soit en obligations sans lots,
“@olt en obligations & lots.

‘Cette émission dont nous n’escomp-
tions qu'un simple et discret démarra-
ge, & bénéficié d'un succeés supérieur a
notre attente puisgqu'elle a dépassé 1
million de Livres.

Mous maintenons ces titres 4 la dis-
position du public au taux de 96 1/2
pour cent.

Les fonds ainsi empruntés, complétés
par des ventes de mnotre portefeuille,
nous ont permis de prévoir pour le ler
octabre 1937 l'amortissement de nos an-
ciennes obligations 3 1/2 o/o en circu-
lation A concurrence de 2 millions de
Livres,

Compte tenu de cefte derniére opéra-
tion, vous noterez, Messieurs, qu'én
deux années notre passif obligataire,
passant de : 15.300.000 Livres au 31 oc-
tobre 1935, 4 10.600.000 Livres au 81 ne-
tobre 1837, en valeur nominale, s'est

allégé de 4.700.000 Livres

Notre portefeuille de valeurs n'a ce-
pendant, au cours de la méme pério-
de, diminué au Bilan ques de 2.:855.000
Livres,

C'eat par la diminution de notre actif
hypothécaire et le jeu courant de notre
trésorerie gue s'est complété 1'éguilibre
de lopération.

Les ventes du portefeuille pendant
V'exercice écoulé, ont naturellement dé-
gapé la différence entre le prix de réa-
lisation et le montant pris cn charge
des titres aliénés.

Nous ayons pensé qu'il était juste de
vous assurer la distribution progressive
des sommes ainsi dégagées et pour ce
faire, nous avons amorti, parce que cela
devenait possible, les lots de nos obli-
gations & lots émission 1903.

Le compte de Profits et Pertes, cette
année, a &té de ce fait allégé de la
charge du paiement de ces lots, et les
comptesa de Profits et Pertes des exer-
cices a4 venir pour la durée restante de
'emprunt jouiront d'allégéements simi-
laires.

La méme opération a é&té préparde
peur les Jots de I'émission 1911 A dater
v ler novembre 1937.

Vous comprendrez gu'ainsi, par cetto
distvibution échelonnée, nous tendons &
régulariser wvos dividendes. I} était
d'aflleurs assez opportun qulintervins-
sgnt de telles opérations, car lées nom-
broux avantages consentis & nos débi-
teurs tant a loceasion de laceord es-
srrtiel de 1936 qu'a loccasion des ar-
angements subséquents négociés avec
le gouvernement pésent d'une facon s6-
rcuse sur nos bénéfices.

L

S1 notre activité directement produe-
tive dans le sens hypothécaire se trouve
ralvatie, le fonctionnement des accords,
les modifications apportées 4 nos con-
frate en faveur des débiteurs et surtout
la gestion des eréances de 1'Etat que
corapliguent de multiples décisions, en-
tralnent beaucoup de travail pour nos
bureaux. Notre personnel, sans que
nous ayons méme a 'y pousserfnit tou-
jours face A ces difficultds avee intel-
ligince et dévouement. Nous voudrions,
Messieurs, gque dans cette déclaration
vous voyiez plus gu'une formule rituel-
le ce nos rapperts, mais un témoignage
gincére affirmé par les dirigeants de la
Langque en faveur de leurs collabora-
teurs et vous vous assogierez a ce té-
moigrage.

(*) Ein laissant & pdart les préts hors
dz l'accord et aobérés dont le nom-
bre .d'ailleurs n’atteint pas le di-
xieme dn total
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Compte-rendu de |'Assembiée

I v a eu 196,070 actions presen-
tes ou représentées, donnant droit
1 2079 voix.

Sont nommes Serutateurs
Moise Hazan et Zoaki Salem.

Est nommeé secrétaire @ M. Y.
Rioche.

M. Vinecenot, Président, déclare
la séance ouverte et donne lecture
du Rapport du Conseil d’Adminis-
tration.

M. E. Minost, Directenr Général,
donne lecture des détails des
comptes.

MDM.

M. L. Lefrére donne ensuite lec-
ture du rapport des Censeurs,

Le Bilan et U'extrait du Compte
profits el pertes  sonl considéres
comme lus par I'Assemblée,

On passe ensuite a l'adoption
des résolutions suivantes qui sont
toutes rafifiées a 'unanimilé, par
les aclionnaires présents ou repre-
sertés,

o Mo

M. Moise Hazan dans une heu-
reuse improvisation croit étre I'in-
terpréte de tous les aclionnaires
présents en adressant les plus vi-
ves felicitations a tout le Conseil
d'Administration et plus particu-
lierement i son Président el a
tout le personnel du Crédit Fon-
cier Egyvptien pour les résultats
aeguis. 11 prie M. le Président de
vouloir bien transmetire tous les
encovragements et félicitations au
personnel pour les sérieux efforts
qu'ils ont fournis durant tout cet
cxercice,

M. Moise Hazan formule tous
les espoirs pour que les prochai-
nes Assemblées aient lieu dans la
sérénite, le calme et la satisfac-
{ion Eénérale gui ont régné du-
rani la présente Assemblée.

M. M. Vincenol tres touché par
les paroles que M, M. Hazan vient
d'adresser au Conseil d'Adminis-
tration et au personnel du Crédit
Foncier, le remereie sincéerement el
espere que les prochaines Assem-
hlées, comme le dif si bien M. Ha-
zan, auront lieu dans le calme et
la sérénité,

Vaoici les comptes arreétés au 31
octobre 1937,

ACTIF, — Actions L.E. 3.857.500
(3.807.500); Préts hiypothécaires 14
millions 185.943 (15.228.235); Tiers
adudicataires d'immeubles 210.61%
(158.247); Immeuhles acquis par
pxpropriations 217.773 (188.383) ;
Annuités et intérdts échus 225168
(RT6.527): Intérdts aecquis mais non
aching 766.615 (825.549); Immeuble
social 88.017 (88.017) Valeurs di-
verses 5.849.566 (7.217.688); Banque
et Correspondants 223,106 (952.681);
Effets & recevoir 25,435 (873); Espe-

ces en Caisse 8,496 (7.327); Divers
279.436 (175.626); Comples d'Ordre:
Obligations rachelées 4£.965.590 (8
milions 336. 520 ; Préts Hypothé-
caires du Gouvernemenit Egyptien
2.743.905 (2.812.648); Tatal L'E. 34
millions 336.520) : Préts Hypothé-

PASSIF,.— Capital L.E. 7.715.000
(7.715.000); Obligations 9.600.208
(12.422.730); Provison pour l'amor-
tissement des obligations 975.486
(1.591.840); Provision pour le ser-
vice des lots 1.337.219 (331.591) ;
Obligations a rembourser, intérdts
et dividendes A paver L474.579
(H23.872); Réserves diverses 3 mil-
lons 970,245 (5.456.538) Annuités
el accomptes recus par anficipa-
tion 19.331 (51.783); Intéréts dos
mais non édchus 188.201 (248.029) ;
Divers 699.112 (683.799); Profits et
Pertes 560.513 (546.373); Comples
d Ordre Obligations 4.965.590 (8
millions 336.520); Créance Hypo-
thécaire du Gouvernement Egyp-
tien 2.743.905 (2.812.648); Total
L.E. #0.720.223 (34.2406.569).

Comp'e de Profits et Pertes,

RECETTES. — Intéréls des Préis
Hypothécaires 815.909 (835.725); In-

demnités sur remboursements an-
ticipés 9.230 (6.373); Intéréts sur

fonds et valeurs 343.472 (433.924) ;
Divers 26.381 (21.061); Total: L.E.
1.194.992 (1.297.083).

DEPENSES. — Intéréts, primes

et lots 450.415 (577.241); Tmpots
francais 18.419 (16.065) Dépenses:
diverses 58.193 (49.638): Dépenses

d’Administration 107452 (107.766);
Bénefiee net 560.513 (546.373); To-
tal L.E. 1.194.992 (1.297.083).

La rvépartition des bhénéfices s'ef-
fectuera comme suit :

L.E.

Intérét statutaire 6 oo

aux actions 232.450
10 o/o 4 la Réserve Sta-

tutaire 32.906
b o/o au Conseil d'Ad-

ministration 16.453
15 o/o aux Parts de Fon-

dation 49.359
70 o/o aux actions 230.344

Total L.E. 560.512

I.'intérét statutaire et le 70 olo
aux actions s'élévent ensemble & :
L.E. 461.794
Il y a lien d'ajouter
16.) le solde non distribué

de 1'an dernier o 10.887
20.) les bonifications d'in-

{éréts an Comple Pro-

vision des actions 18942

Soit un total de : L.E. 491.623

Sur ce monfant il a été prélevs
L.E. 480.000, pour permetitre la dis-
tribution d'un dividende de P.T.
120 par action, le solde de L.E.
11.623 étant reporier a nouveau,

Quant aux paris de fondation, le
15 ofo, soit L.E. 49.359 et le reli-
quat de lexercice précédent de
L..E. 80, permettent la distribu-
ton de P.T. 2500 par part. 1l
sera reporté, en oufre, un solde de
L.E. 209.

L'année derniére, par suite de
la distribution de la réserve faite
lors du proceés des obligataires, il
put étre alloué P.T. 275 aux actions
el P.T. 9.150 aux parts.

\

4

Banque Ottomane

Fondée en 1863

CAPITAY : Latg. 10.000.000 |
| Versé : Lstg. 5.000.000

Réserves : Lstg. 1.250.000 |
I Sidges:1 LONDRES. PARIS, ISTANBUL

Agences en Egypte: Alexandrie, Le Caire, Ismailia, Mansourah, Minieh,
Mousky (Le Caire), Port-8aid, Schag.

Agences en: Turquie, Gréce, Palestine, Transjordanie, Chypre, Iraq, Iran,
Manchester, Marseills, Nice.

Bangues affiliées en: Syrie, Liban, Roumanis, Yougo-Slavie, Gréce.

Correspondants dans e monde entier.

Ouvertlures de comptes-courants, dépdts & échéance fixe & Intérlts et

Caisse d’Epargne.

Escomptes, Avances gagées, ouvertures de crédits simples et documen.
taires. émissions de traitles, chdques, letires de crédit.
Ordres de paiement télégraphique sur les principales villes de 1'Egypte

ot de I'Etranger.

TOUTES OPERATIONS DE BANQUE
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Les Relations Commerciales Ang]o-l’Egypfiennes

Le Rapport de la Mission Commerciale Britannique

Un télégramme adressé a notre
confrére « Al-Ahram » nous appor-
te des détails sur le rapporit que
Sir Thomas Barlow, Président de
la Mission Commerciale Britanni-
que, vient de présenter a la Cham-
bre de Commerce de Manchester,

Dans ce rapport, Sir Thomas dit
que 'Egypte traverse la période de
transition qui comporte de nom-
breuses difficuliés & surmonier
avant d’atteindre la stabilité par-
faite. L'Egypte s’est empressée de
mettre en vigneur une politique
tendant & la créalion d’'indusiries
secondaires mais qui sont fonda-
mentales en vioe de procurer du
travail utile aux habitants des vil-
les gui, sans cela, « se seraient
transformeées en groupes mecon-
tents et turbulents. »

En Egyple, la différence esf frap-
pante entre le Caire, Alexandrie el
leg aulres villes et les villages. Les
conditions matérielles des fellahs
ont besoin de grandes améliora-
tions el réformes; mais fous jes
terrains sont cultivés et la popula-
tion est en constante augmenta-
tion. S'il n'est pas possible d’a-
mender d’autres superficies pour
les rendre aptes & la culture, un
grave probléme pourrait naitre en
raison de l'anvgmentation de la
population laquelle  abaisserail
encore le niveau de vie des fal-
lahs. Clest 14, un probléme perma-
nent et génant auquel le gouverne-
ment égyptien doit donmer son at-
tention.

Il convient de souligner que la
baisse des prix du comon est un
probléme grave qui a sa signifiea-
tion, Mais il est satisfaisant de
constater que ce probléme est at-
ténué par D'sbondance de la ré-
colte el 'amélioration générale e
la gqualité du coton.

Sir Thomas Barlow estime que
rien ne convaince mieux de la va-

leur des recherches technigques que
les travaux auxquels se livrent le
Dr. Boles, Mr. Templeton et leurs
colléegues du  Cetton  Research
Board de Guizeh dont les dépen-
ses peuventi étre considérées com-
me insignifiantes par rapport a Ia
fortune que ce Board a apporiés
i I'Egypte, grace aux nouvelles va-
riélés de coton gu'il a sélectionnées
4 Pamélioration de la fibre et de
lo. production et au controle des
lléaux agricoles. Il est Pors de
doute qu'en procédant a ces re-
cherches, le Board a donné Ia

preuve des efforts que ses hommes
déploient en vue d'élever la valeur
des divers produits agricoles, d'ou
I'amélioration des conditions des
cultivateurs.

La Banque Misr es! le plus im-
portant facteur pour le dévelop-
pemenf et l'évolution des indus-
tries nationales

Apres avoir longuement exposs
les efforts de la Banque Misr, le
rapport cite les autres industries
créées en Egypte. Il dit que les
grandes sociéiés de pressage de
coton et le marché du coton d'A-
lexandrie soni dotés d'une bonne
organisation yui permel de les
classer parmi les grandes institu-
tions industrielles. Ce qui suscite
vraiment 'admiration, ¢’'est la vue
de cetie grande ville d’Alexandrie
dont Paspeel extérieur se rappro-
che beaucoup plus  que le Caire

des grandes villes européennes,
ainsi que l'organisation précise

qui a été trouvée pour offrir le
coton sur le marché et 'exporter.
Toutes les précautions sont prises
4 cel effet, spécinlement en ce qui
concerne des varié és supeérieures,
précautions fendant a en mainte-
nir les qualités d'une fagon per-
manente. Les balles soni faites
avec un soin étonnant et les mar-
ques y sont apposées de maniére &
empécher toute fraude.

R e

Abordant la guestion de I'impor-
tation des tissus colonniers en
Egvpte, le rapport reléve que les
guantités importées d'Angleterre
ne sont pas suffisnntes el ne cons-
fituent pas un danger pour Uin-
dustrie nationale. 11 dit que les
membres do la Mission se sont vi-
vement intéressés a la question et
ont soumis aux ministres égyp-
tiens des suggestions garantissant
une plus grande stabilité du mar.
ché des tissus cotonniers, « II° faus
sonhaiter que le gouvernement
dgvptien ne manquera pas de per-
sister dans le conta¢l gque nous
AVONS COmImenceé »

Il est incontestable de dire qu’il
est urgent de protéger les intérdts
lagitimes des enlreprises textiles en
Egvpte. Mais, d'autre part, Din-
dustrie des lles Britanniques a le
droit de se tourner vers le Gou-
vernement égyptien en  vue de
trouver en méme temps une sglo-
tion améliorant les conditions dn
commerce du Lancashire sur le
marché égyptien. lLes achats e

colon égyplien par la Grande-Bre-
tagne constituent une importante
participation aux conditions écona-
miques de 1'Egypte, participation
que le Guvernement égyptien ne
saurait négliger en tant que fac-
teur justifiant ce qui pourrait éire
fait pour l'avenir des impertations
du Lancashire en. Egypte. D'ail-
leurs, le Gouvernement égyplien a
considéréd avee sympathie les pro-
positions émises par la Mission #
ce sujet,
e e

Le rapport déerit les usines de
tissage de Mehalla El-Kobra. 11 dit
que '‘abondance de la production
ef l'existence constante des filés
dont elles ont besoin sont éviden-
tes : elles prouvent I'existence d'u-
ne admimstration frés  capable.
Néanmoins, il ne fauf pas omeftre
de signaler les avantages décou-
lant de I'emploi du coton égvptien
qui sert habituellement aux filés,

Le rapport s'étend ensnile sur
Mimportance des batiments des so-
ciétés de Ia Bangue Misr et des ca-
pitaux investis par cette banque.
Il donne des détails précis sur 'ac-
tivité des usines de Mehalla El-
Kobra et sur 'aecueil réservé par-
tour 4 la Mission. Néanmoins, dit-
il, il est certains indices — qui ne
se manifestent pas d'une manidre
inamicale —  mais aqui montrent
aue la crovance générale en Egvp-
te est aue la Grande-Bretagne, d'u
ne maniore générale, et le Laneas-
hire, d'une maniére spéciale, sont
en retard sur les innovatinos ou
lps Ganipements fechnioues, La
Mission a déplové ses plus grands
effor's pour dissiper cette cro-
vance.

Fri ¢p oni
indnstprips heitannimies
toxtile mise de epté Sir Thomas
Barlow dif « « Naus n'avons nas 4
axnrimer des avis mets A ce suish:
mais 1o eoneurrence est forte, =i
cotle conenrrence est sontenne nar
doa enhvon'tons nérmninires, il est
difficils de la eombattre. »

Sir Thomas termne en disant
que s8'il est nécessaire de promul-
guer diverses nouvelles lois  en
Egypte, particuliérement en ¢e (ui
coneerne les faillites, les indus-
triels brifanniques doivent, de leur
cdté, étudier avec sympathie la

concerne les  autres
indnetris

question de la participation des
capitaux et de la collaboration
technique aux industries égyp-
tipnnes,
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En Marge de la derniere Crise Frangaise

La Question du Controle des Changes

On sait yue la derpiére crise mi-
pisterietle en France est due ¢ une
divergence de puecs entre les diffé-
rents partis aw swjel de la politi-
que monétarre franceise @ fallait-il
ensbawrer e controle de clange ou
non 2 Telles sond les dews opinions
en présence. Nous jugeons intéres-
sant e les reproduire ci-apreés,
ecxprimees par dewr personnalilés
[rancaises. Il s'agit de M Albert
Serol, député el président du
Groupe Socialisle de 1o Commis-
ston de Léyislation, ¢t de M., F., I°,
Legwen, qui est parcticulierenient
aw couwrant des questions financie-
res.

Voici les dewr opinions :

POUR LE CONTROLE
DES CHANGES

c'opinion de M. A. Serol

Faut-il leur laisser la liberté ?

Doiveni-ils dire controlés et 1é-
glementés 7 -

Lo guestion est posée; et aride
problente de teehnigue financiere,
détint sous 'expression du « Con-
Irdle des changes » fail Pobjet de
pombirenses polémigues,

Dus faits, d'abord, sont
testables,

Les Migrations des CGapitaux
troublent lous les marcheés

Ls capitalistes sont inguiets; les
capitanx sonl ervants. Les migra-
tinns de eapitaux troublent tous
lps mareheés, gue ceux-ci soient
cnvahis on  désertes, Récemment,
los [lats-UUnis, la Suisse, la Hol-
funde ont pris des mesures con-
tre lafflux des capitanx  élran-
gers., La crise [inopinée, de Wall
Hireel a  di servir les  premiers
dans lear entreprise.

111C0T1-

L.e grand eapital sacrifie le pro-
duit & la séeurité, Sinon, la Fran-
e regoregerail e capitanx Il
suffit «de =e reporter a « PAper¢u
des Ja silpation monélaire » poar
1936-1937, publié par la Soci6té des
Nations, BEn’ mars 1937, les bons
du Trésor &alent 4 4,01 o/o  en
Brance, 8 4712 en Anglelerre, i
2.36 anx Efats-Unis 3 les: obliga-
tions indusirielles i 620 'o/o en
France; a 0,51 en Angleterre, a

QUELQUES OPINIONS

l[lluI-
Finan-

4,36 aux Efats-Unis. I1 y a
(ques mois, le ministire des
ces francais émettail sur le mar-
chie des obligations & moyen ier-
me dont le rendement réel atlem-
dra 6 1/2 ofo.

Soixante milliards frangais sont
a PEtranger

Or nous assistons, dans notre
pays;, a un exode massif et conti-
nu des capitaux, La Bangque des
Réglements internationaux fixe a
400 millions de dollars le  chiffre
de 'exportation, pour les annces
1935 et 1936, et seulement aux

Etats-Unis, Elle ne fournit pas de
donnpées précises sur lexportation
en Suisse, en Hollande, en Angle-
terre. Mais, elle noie qu'au cours
de 'année 1935 et de 'année 1936,
jusqu’an mois d'aoat, la Banqgue
de France a perdu 32 milliards
d’or, sur lesquels 23 milliards au-
saient été exportés. Clest & 60 mil-
liards, environ, (qu'on peut eéva-
luer les capitaux francais o |'é-
lranger.

En France cependant, pénurie
des Gapitaux

La France, cependanl, mangue
de capitaux pour conjurer la crise
g¢conomique et pour assurer la dé-
fense nationale. 11 faul accroitre
la production, par consdéquent, de-

velopper el perfectionner 1'outil-
lage, (U'est impossible, en  raison
du taux éleve de l'intérdt, Lies

emissions privées ont presque dis-
paru. D'autre part, 'Etal doit
procéder & un réarmement inten-
sif, alors que pesent encore sur
lui les charges de la  derniére
guerre et de la reconstitution. 1l
ne peul plus emprunter 4 long
terme. Bientdtl, il ne comptera plus
gque sar les avances de Ja Banque
de France. Au cours de cette an-
née, en supposani maintenu  jns-
quien fin dexercice l'équilibre du
budgern, il devra trouver 28 mil-
lards pour alimenter la Trésore-
Tie,

(les constatations faites, on son-
ve, natnrellement, aux déserleurs,
i ces 60 milliarvds, qui, restés sur

NATIONAL BANK OF EGYPT )
Constituée aux termes du DECRET KHEDIVIAL da 25 Juin 1898 avec le
droit exclusif d'émeltre des billets remboursables au porteur et a vue.

SIEGE SOCIAL: —LE CAIRE
CAPITAL Lstg. 3.000.000
RESERVES !._.fgg.' 3.000.000

. |
SUCCURSALES EN EGYPTE ET AU SOUDAN . |
LE CAIRE (7 Bureaux), ALEXANDRIE, |

Abou-Tig (Sous-Agence d’Assiul), Assiul, Assuvan, Benha, li
i

Beni-Suef, Chebin-el-Kom, Damanhour, Dessouk (Sous-Agence
de Damanhour), Deyrout (Sous-Agence d’Assiul), Edfn (Scus-
Agence de Luxor), Esneh (Sous-Agence de Luxor), Fashn |
(Sous-Agence de Beni-Suef), Fayoum, Heliopolis (Le Caire),
Ismailia (Sous-Agence de'Port-Said), Rafp-¢l-Zayal (Sous-
Agence de Tantah), Keneh, Luxor, Maghagn (Sous-Agence
de Beni-Suef), Mansourah, Manfalout (Sous-Agence d’Assiul),
Mehalla-Kebir, Mellawi (Sous-Agence de Minieh), Mincl-el-
Gamh (Sous-Agence dc Zagazig), Minieh, Porl-Said, Samalonl
(Sous-Agence de Minich), Sohag, Suez, Tanlah, Zagazig.
KHARTOUM, El-Obeid, Omdurman, Port-Sudan, Tokar,
(Sous-Agence de Port-Sudan), Wad-Medani. |
. AGENCE DE LONDRES — 6 & 7, King William Street, E, c.4,

==l




LA REVUE DEGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE 9.

notre fterritoire, mnous aideraient

singulierement dans notre pour-
suite de la prospérité,
A quels mobiles obéissenlt done

leurs heureux possesseurs ?

Les mobiles auxguels obéissent
les exportateurs de Capitaux

Ils redoutent la guerre, qui
epargnera, peut-8tre, la Suisse,
la Hollande, qui sera moins dé-

vastatrice pour 'Angleterre, pour
les Etats-Unis, que pour la Fran-
ce. lls craignent les mouvements
d’ordre social qui, accompagnant
les transformations nécessaires,
risquent de bouleverser complete-
ment le régime économique. I1s
refusent de courir le risque fran-
cais, Ils misent contre la France,

Pour quelqueseuns, il sagit
plus prosaiquement de se sous-
traire au paiement de 'impot. Ef,
afin de n'ometire personne, n'ou-
blions pas ceux qui, sans vergo-
gne, jouent, en Bourse, le franc
i la baisse, en wvue de fructueux
bénéfices,

L’Etat a le devoir de se défendre

L’Etat a le devoir de se défen-
dre contre de telles pratiques,
par des mesures approprides, et
notamment, par le conitrdle des
changes; il n'a pas le droit de
rester impassible,

Evidemment, il n'obtiendra pas
ainsi le rapatriement des exiiés,
Qui, serieusement, peut y songer?
En 19258, apres la stabilisation du
irane, apres la levée du controle
sur l'exportation des capitaux, les
rentrées sont restées tres intéricu-
res aux sommes qul avaient fui,
antérieurement ; vl, Raymond
Poincarée reéegnait | Les gouverne-
ments, présides par M. Plerrve La
val, par M. Pierre-Iitienne Flan-
din, qui méritaient, certes, la con-
fiance de la grande bourgeaisie,
ont été impuissants, devant 1'exo-
de.

II faut done envisager ['éven-
tualite d'une réglementation, d'un
controle, si l'on veul arréter ['hé-
morragie ou plus exactement, en
empécher le retour, puisqu'elle au-
rait été conjurée. Notre pays pro-
duira bien encore des richesses,
qui constitueront I'épargue; il esi
naturel qu'elle reste sur notre sol,
pour servir la nation et pour ai-
der & de nouvelles eréations. Le
libéralisme pur, tant du point de
vue économigque que du point de
vue financier, n'a plus de signifi-
cation, actuellement, dans le mon-

de,

Le Contrdole des changes ef la
liberté

Fst-ce & dire gque le FFrancais,
épris de liberté, se dirige, malgré
qu'il-en ait, vers la dictature ? Une
telle objection est surprenante,

Pour ne parler que du temps de
paix, le conirdle des changes a
existé, en France, de 1918 a 1928,
11 avait, d’ailleurs, été établi avec
une incohérence qui expliquait son
inefficacite.

En Angleterre, si l'ordonnance
qui 'instituait le 22  septembre
1931 n'a pas été mise en applica-
tion, cela tient, sans doule, au fait
que la riche Anglais, patriote, pla-
ce les intéréfs dn Royvammne-Uni an-
dessus des siens propres,

Aux Etats-Unis, dés 'arrivie au
pouveir du président Roosevelt, en

1933, est promulguée une législa-
tion sévere de controle, qui n'est
abolie, en partie seulement, gque

par le déeret du 12 novembre 1934,

M. Georges Rasiel, dans Finan-
ces publigues indique que o de
1929 & 1936, quarante pays onl en
recours, avee des modalifés variées
a l'exiréme, & un systéme de con-
irole des changes proprement dit.o

Les exemples Allemand et
Italien ne sont pas bons

Sans doute, on monte en épin-
gle I'exemplé de I'Allemagne et de
Pltaiie. Mais trés différente est 1a
sitnation de ces pays dépourvus
d’or, natorellement pauvres, vivant
en économie fermée ! En fout cas,

il est évident que ce n'est pas le
controle tes ehanges qui y a en-
vendré la dictature.

Certes, la mesure a ses inconveé
nients, et peut avoir ses dangers
si-elle est mal comprise, mal or-
ganisée. Le meécanisme doil en
dire méticuleusement adapté & la
situation, économique ei financie-
re, du pays.

Mais ses adversaires exagérent
en évoquant toutes les tribula-
tions de Uinguisifion. Quand, au
retour d'un voyage a létranger,
je rentre en France, il ne m'est
pas possible de passer, mystérieu-
sement, devant nos svipathigques
el vigilants douaniers, sans leur
livrer tous les secrets de mes ba-
gages. Le meéme eXercice e sera
pas plus offensant an deépart,

A la vérité, la mesure comporte
bien dlautres prescriptions, telles
que le confrole des bandgues, des
{rusts, des sociétés; par contre,
c¢lle n'entrane pas forcément le
monopole du commerce extérieur
au profit de TEiai. Mais, pour-
(quoi ces grandes puissances ne
seraient-elles pas soumises i cer-
taines disciplines dans l'intérét de
ta nation ? Clest l'avenir dn pays
qui est en jeu.

o[eele[¢o[se 4 eee[e - ce]e[e]oe] el

I“"A‘:.
TARIFS AVANTAGEUX

“AL CHARK ”

FREMIERE SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE D'ASSURANCE-VIE

Siége Social: En I'immeuble de la Compagnie
15, Rue Kasr-El-Nil — Place Seoliman Pacha
14, Rue Soliman Pacha.

Branches Pratiquées
VIE - INCENDIE - RISQUES DIVERS

CAPITAUX ASSURES AU 31 DEC. 1936
2.652.000

COMBINAISONS INTERESSANTES
MAXIMUM DE GARANTIES

RESERVES INVESTIES EN EGYPTE
TOUS RENSEIGNEMENTS FOURNIS GRACIEUSEMENT

[leleeeeeee¢ed/esepees <t ese]



10 LA REVUE DEGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE

CONTRE LE CONTROLE
DES CHANGES

L’opinion de M.F.F. LEGUEU
Je laisse a d'autres le soin de
discuter en doctrine les proble-
mes  du contrdle  des changes.
Pour ma part, je ne veux les exa-
miner que dans les faits; et je
crois trouver en eux  les motifs
d'une condamnation formelle.

Je note, en premier lieu, gque les
débals, dont 'exportation des ca-
pitaux a 6té 'oceasion, seraient
clos par Dinstitution do controle
des changes, mais nollement dans
un sens favorable aux  Intérdts
francais. Clest un point qu'il n'est
pas permis de laisser dans 'om-
bre. Autonr de ce gqu'on a appelé
Parmée de Condé des capitaux ex-
patriés, on s’est beancoup agité,
On a dit gu'ils manguaient cruel-
lement & 'économie francaise et
qu'ils étaient la cause de sa deé-
sagrégation progressive. A contra-
rio, on a soutenu gque leur con-
eours, pour la restauration du
pays, était irremplagable, Ceite
thése a pour elle de trés bonnes
raisons, Et je me demande, sans
pouvoir deviner, comment s'yv rac-
corderail un systéme de contrdle
des changes.

Entre le dehors el le dedans,
par deéfinition, il couperail  les
pouis. Liopération se justifiait &
la rigueur dans le eas allemand,
parce (ue le Reich est chargé de
dettes envers 'étranger. Elle se
comprend mual dans le eas fran-
ais, puisqutil s'agit, en 'ocour-
rence, de créances i rapatrier e
Pétranger. Autrenient dit, les fonds
déposés & Londres, en Suisse, en
Belgicque, ou a4 New-York se trou-
veraient consolidés sur ces places,
4 leur profit et au détrimment  du
svsigme frangais. Je ne vois pas
du tout I'avantage de cette surpre-
nante manoeuyvre,

Sans doule, je congois que les
valeurs étrangéres détenues et
déglarées par des Francgais puis-
sent étre rvéguisitionnédes, lIei, la
fante technigne saggraverait de
I plus choquante iniquité.  Car,
seuls les portefeuilles déclarés ré-
guligrement a4 'administration fis-
gale pourraient  flre  confisgués,
Jamais le fraudeur, le fuvard, 'é-
migré ocenlte n'a révé d'une pa-
reille récompense. Seul, il conser-
ve son avoir, Seul, il est sauvé par
sa contrebunde, Pour restaurer la
notion dn devair fiseal el celle de
la solidarité patriotique, le procé-
dé est plus qu'étrange.

Accessoirement, il va de soi gue
si ces eapitaux francais sont  per-
dus. o eoncours des  capitaux
strangers esl excln. Nulle part, on
i les o vis sintroduire dans la

souriciére d'un controle des chan-
ges. De telle sorte gqu’a un man-
que & regagner de plusieurs di-
zaities de milliards, s’ajoute un
renoneement total 4 des investis-
seinents qui, dans toutes les expé-
rienees passées de redressement,
ont éie décisifs.

Que vaut en pratique l'invasion
en vase clos’

St jen juge par les publications
nombrenses dont le contrdle a fait
I'objet, je vois gue, passaul co-
dampation sur argent exporté,
ses partisans révenl de les  rem-
placer par de l'inflation en vase
clos. En théorie, le systome est
irés bien agencé. Qulest-ece qu'il
vaul en pratique ?

Clore le vase, c'est facile & dire,
moins facile a réaliser. On parle
d'un controle hénin, Gest un voeu,
c'est une esperance, ¢'esl un pur
jen de Tesprit. Un contrdle hé-
nin, ce serait surtout une grosse
farce. Comunent se déplacent les
capitaux 7 On parait en étre resté,
dans certains milieux, 4 l'epogne
lointaine des galions ; et l'image
des barils de metal jaune; qui
vovagent encore d’'une bhangue cen-
trale & une autre, n'a pas pu
contribué & enfretenir ces idées
anachronigques. La vérité actuelle
est que, pour déplacer des mil-
lions, une conversation téléphoni-

que, un télégramme, une letire,
sont suffisants, Dira-t-on que leur
surveillance serait la raison d'e-

tre du controle ? A merveille. Seu-

lement ce contrdole devrea  ('abord
recriter et former une armée in-
mense de  policiers spécialisés.

Pendant foute la période infermé-
digire, qui sera longue, 'argent
sortira de France & flot, comme
I'ean d’un panier; et il n'y ren-
trera jamais. Pour la gestion «dn
Fonds des changes, ce seronf de
belles semaines § vivre,

Et caprés ? 11 va de soi que le
touriste, dans tous les sens, devra
olre soumis a4 une direction impé-
rieuse. Ce n'est pas impossgible,
Mais le probléeme des frontaliers
restera entfier. Chague jour, entre
la Belgique el la France, des ou-
vriers, par centaines de milliers,

passent, Faudra-t-il les fouiller
chague fols, jusque dans leurs
souliers 2 Sans  aucun  doute.

Ouand le pléhiseite de 1935 a ren-
du la Sarre a VAllemagne, le con-

trdle allemand a failli eragquer,
parce que quelgques milliers de
frontaliers  échappaient 0 son
emprise,

On oublie que la France est un
immense empire

Encore est-il essentiel de ne pas
perdre de wwe ece fail que les pruys
o le contrdle des changes est ef-
ficace formenl lous les bloes ho-
mogenes.  Alors, une surveillance
serrée peut étre organisée

Oublie-f-on que la France est un
initnense enipive, dispérsé sur tou-
te la surface du mohde habité ?
Le controle, s’il etait limité a la
métropole, ne servirailt a rien, H
faudra donc que les colonies les
plus lointaines ¥y solent étroite-
ment soumises .Pour les protecto-
rats, la necessité sera la méme,
encoreg qu'elle doive entrainer  ds«
serieuses complications d'ordre v
national,

De telle sorle que ce grana poo-
bleme du conirdle ne me semble
nullement de ceux gue Pon puis-
se traiter a la légére. Aussi bien
ne s'agit-il, A auvecun degré, dun
probleme technigue. Car, sur ce
plan, il ne comporte aucune chan-
ce de solution viable, Clest un
probléme politique, au  premier
chef. BEL je ne risque rien, en af-
firmant, aprés m'étre reporté aux
faits, que le controle est imprati-
cable en France sans 'appui d'u-
ne dictature totalitaire, comme ce
pays n'en a jamais connu, hors
le temips de guerre.

Powr lerniiner nous jugeons in-
téressanl de donner Uopinion de
M. Joseph Caillawr, anci¢n . minis-
tre des Finances :

Le contraole  des clianges n'est
pas sewlement le controle des ca-
pitaur a lewr sortie de France,
c'est, par un enchatnement impla-
cable, le contrdle du commerce ex-
lévieur, le contrale de Uaclivité in-
dustrielle et commerciale a Uinlé-
rieur, le contrdle méme des mou-
vements des eitoyens enfermés do-
rénavant dans les fronliéres.
LAV AN

L’'EXPORTATION DE L'OR
Commumnigué officiel

En vyue de faciliter aux déten-
teurs d'or d’en disposer suivant les
besoins  de leurs affaires . ainsi
qu'au public de réaliser ses éco-
nomies dans les meilleures condi-
tions, le Ministére des Finances a
décidé d'autoriser l'exportation de
'or en lingofs ou en numéraire en
vertu des reglements en  vigueur
el ce jusqu’a concurrence d'une
valeur totale d'un million de li-
vres égyptiennes,

La délivrance des permis dlex-
porter sera faite par le Ministéra
des Finances et 'exportation s'ef-
fectuera sous son contrdle et dans
les conditions quTil établira,

Le Ministére des Finances infor-
me en meéme temps guil continue
a acheter, par les soins du Bureau
de Poingonnage, 1'or offert sur le
marché loecal an prix de Londres
diminué de 2 ojo.

Les disposiiions actuelles, en
vertu desquelles pour toute quanti-

te d'or fin importée en  Egypte,
e guantilté équivalente pourra
étre exporiée dans un délai  de

trois mois, restent en vigueur.
Le Caire, l¢ 16 janvier 1938.
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ACTUALITES ECONOMIQUES

La Situation Economique aux Etats-Unis. - [a Hausse du Prix du Cuivre.

La situation économique
aux Etats-Unis

Quelgques indices appraissent aux
Etats-Unis d'un ralentissement du
processus de dépression qui se dé-
roule depuis le deébut de 'autom-
ne, ‘On fait remarquer que atto-
nuation des symptomes facheux
est encourageante & un moment oti,
pour des raisons saisonniéres, 1'ac-
tivité lend & se réduire. On de-
meure sous l'impression des sta-
tistiques d'apreés lesquelles les acié-
ries me travaillent plus qu’a 19.20
p.c. de leur capacité de produc-
tion contre 77 p.c. 'an passé, mais

des signes d'un prochain redres-
sement apparaissent. Dans cer-
tains districts, le taux est déja

remonté 4 25/27 p.c. environ. Les
ventes de cotonnades, si faibles i
la fin de l'auiomne, ont été trés
satisfaisantes depuis quinze jours,

au point qu'il faul remonter au
printemps dernier pour trouver
une cadence semblable. Du  edts

des matiéres premiéres, on a pu
constaler une légere amélioration,
et les commandes nouvelles de-
vraient permettre le maintien des
progres réalisés. Pour le cuivre e.
les peaux, les ventes fendent a se
relever, aprés une longue dépres-
sion. Il en est de méme pour les
prix des déchets d'acier qui cons-
tituent, aux ].ﬁ-tuts-l,?uia,'un miroir
fidéle de la « conjonclure ».

Cependant, il ne faudrait pas ti-
rer de ces quelques prodromes dlu-
ne reprise des conclusions trop tor-
melles. Le fait que c¢es achats por-
tent tous sur des époques de li-
vraison rapproehées montre bien
qu'il existe des besoins pour les
différentes marchandises mais |o
manque de commandes livrables i
long terme montre aussi que Ia
confiance n’est pas encore reve-
nue.

L’accalmie qui se manifeste ae-
tuellement peut étre le prélude d'u-
ne reprise, ou bien, au contraire,
ne constitue qu'une halte dans la
marche vers une crise plus pro-
fonde, suivant que les pouvoirs pu-
blics américains céderont ou non
a la tentation d'une démagogie
dont nous connaissons les effefs.

Ce qui préoccupe avant tout les
milieux d'affaires, ce sont les 1é-
percussions possibles de la dimi-
nution du pouvoir d’achat qui reé-
sulte de la baisse des cours dos
valeurs el des marchandlses, i

de la diminution de la produc-
tion. Il s'agit de savoir comment
les prix de revient pourront s'a
dapter a une consommation qui
ne pourra se relever que progres
sivement.

La situation aux Etats-Unis de-
meure incertaine beaucoup d'incon
nues existent encore qui  emp2-
chent que 'on puisse dire & coup
sur & quel moment se fera 1'éclair-
cie. Or, les perspectives économi-
ques du monde entier dépendent
largement de ce gui se passera li-
has ce qui s’explique si ’on consi-
dere que I'Amérique consomme a
elle seule la moitié de presque tou-
tes les matieres premieres qui font
I'objet d'un large mouvement com-
mercial.

La hausse du prix
du cuivre

Au cours de la semaine, o Lon-
dres, les prix du cuivre ont haus-
sé substantiellement., atteignant
Lst. 44.5.

Le euivre
dessous de
Pannée, La

se lenall un peu au-
40 livres au début de
reprise a done été ra-
pide. Pour une large part, 'iri-
pulsion est venue des Etats-Unis
ot les fondeurs ont, en quelques
jours, relevé les prix intérieurs de
i"electrolytique de 10,125 cents la
Ib., & 10.25, puis & 10.50, enfin &
10 5/8.

Le revirement de fendance esl
net si l'on se  rappelle que les
avis de lan dernier étaienl en
général fort réservés et que des
bruits de renforcemeni de la res-
triction de la production (fixée &
105 p.c. du standard de base de-
puis le 30 novembre 1937) avaient
circulé A plusieurs reprises. Le
réarmement américain, la  pro-

longation de la guerre sino-japo-
naise el aussi un sentiment meil-

leur quant a l'évolution de la si-
tuation intérieure des Efats-Unis

sont & lorigine de la reprise du
meétal rouge.
D'apres les dernieres statisti-

Jques, te Japon a importé plus de
o000 tonnes de cuivre des Etats-
Unis pendant le dernier trimestre;
tes Soviets en auraient pris  au-
tunt, La consommation en Grande-

Bretagne se mainfient & un  ni-
veau tres éleveé; en Italie et en
Alleraagne, la consommation de

décembre aurait été inférieure a
celle de novembre, D’aprés eer-
luines mdications, quelques achats

s'effectueraient aectuellement, in-
direetement, pour la Chine.
L.e cuivre a donné le ton aux

autreés atidres premieéeres dont le
marché s'est développé et a pro-
Eresse, A Londres, les transac-
tions sur les quatre métaux non
ferreux ont représenté plus de dix
mille tonnes, chiffre record depuis
le mois d’aont dernier.

En genéral, les avis concordent
pour prévoir une fermelé modé-
rée : un « boom » analogue & ce-
lui du début de 1937 est cepen-
dont exclu, D'une part, il ne trou-
verait pas le stimulant de ['aeli-
vité mondiale qui existait il y a
un an, dlautre part, il se heurte-
rait 4 D'action des organismes de
conlrdle beaucoup mieux  armes
pour faire face a tout accroisse-

ment éventuel et important des
demandes.
Quant aux valeurs intéressées,

elles ont déjd accompagné la re-
prise du cuivre. Depuis le début
de D'année, les cupriféres améri-
caines ont haussé d'environ 10
p.c. La reprise a été plus modeé-
rée sur les titres cotés sur les pla-
ces européennes qui, il est wvrai,
avaient moins baissé. Dune facon
générale, il semble que les ni-
veaux actuels, pour les cupriféres
comme pour les autres valeurs de
matiéres premiéres, paraissent as-
sez modéres.
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LET

BRUXELLES -

(De noire correspondanti particulier)

Bruxelles, le 14 janvier 193K,

Lrami@lioration des téndances de
a Botirse de Bruxelles, qui se des-
sinarl  depuis la deuxicine quin-
zilbhe de novembre, s§'ést précisée
pendant tout le mois de decembre
el atfirimee au cours des derniéres
séances. Le volume des opérationsg
i comptant et a lerme s'esl ae-
cru, La liguidation de quinzaine
mi-janvier s'est accomplie dans
des couditions satisfaisanies, ¢'est-
a-dire que les cours de compensa-
tion ont, en majorité, marqué de
la hausse, gue les positions  flot-
louies n'ont pas accusé d'acerois-
sement notable, que les reports
ont eté faciles, a4 des tnux modeé-
1és,

s'est
va-

Le mouvement progressif
développe a l'avantage des
leurs de matiéres premicres, de
meétallurgie, de  charbonnages,
d'entreprises colomiales. Les: au-
tres groupes ol compartiments du
marehé y ont adhéré dans une me-
sure: inegale, comformeément 4 la
distribution d'un courant d'affai-
res encore niodeste.- Les valeurs
brésiliennes, roumaines et francai-
ses onl été plus faibles ou fran-
chement lourdes, Mais cette lour-
tleur, justifiée par les événements
recents, n'os pas altéré l'ambiance
favorable de la place. Rien mieux
fque eette désolidarisation ne mou-
tre que la lendance repose sur une
situation technigque saine,

Il apparail que le raffermisse-
ment en cours ne se rattache pas

qua des éléments Jocaux, Si les
beaux résultats publiés par nos
entreprises meétallurgiqies et mi-
uieres ont agi sur les cours des

valeurs intéressées; si la dépres-
sion d'eénsemble’ de la cote s'est at-
ténuée ou partiellement corrigée,
le fait est da surtout au earactére
encourageant - des_aws_- teansmis
par les Bourses de New York ot
de Londres, De meéme que la bais-
se subie an ¢onrs du deuxidme se-
mestre de 1937 est issue du fléchis-
sement des marchés financiers,
commerciaux el industriels anglo-
saxons, de méme, la restauration
partietle qui vient.de.se. produire
a pour origine leur raflermisge-
menty =2 = Ay i

‘Pendant “le quatridme trimesire
de 'année 1937, la erise éconoini-
(que américaine s'est-aeccentuée au

point ‘de ‘deéterminer une veritable
paralysie. L'aetivitée des usines
metalargiques est  tombée  en-
dessous: de 20 p.e, Le nombre des
chomeurs est passé au dela de 11
millions, Que cette cerise ait  élé
suseitée par le « planisme » du
gouvernement de Washinglon, par
ta guerre de Chine, par la resorp-
Liol neeessaire  des engagements
spéculatifs constitues pendant la
periode de Lausse, ou par toutes
ces causes o la fois, il etail na-
turel que, au bout d'un terme as-
sez court, un malaise aussi total
comimencerail. 4 se dissiper.

Mais d'auire élements sont  in-
tervenus en faveur d une amélio-
ration de la conjonciure aux
IEtats-Unis. Le message dua Prési-
dent Roosevelt au Congres faisait
appel a la-collaboration du capi-
tal au programme de stinnilation
economique. 1l affirmait d'autre
part une volonté de soutien de la
democratie dans le monde entier.
A tort ou a4 raisen, les milieux
financiers ont conclu de ce messa-
ge que le gouvernement américain
refuserait de poursuivee une poli-
tigue intérieure antilibérale, bien
qu'il n‘abandonnat rien de son
hostilité o 'égard des monopoles
privés, et quiil inchinerait a une
entente comunerciale ou meneétai-
re avee les nations ecuropéennes
parlementaires e¢l, d'abord, avee
la Grande-Bretagne .

A leffet psychologigue favora-
ble: du message présidentiel, s'est
ajoutee 'influence des augmenta-
tions massives des dépenses d'ar-
mentents  prévues pour l'année

1938. Le budget américain s'éle-
vant & 988 1/2 millions de dol-
lars, le budget anglais se chif-

frant, de son edté, 4 350 millions
de livres sterling, un revirement
dlorientation s'est produit sur les
marchés des mélaux commuus.
Fes cours du cuivre Jivrable et a
trois mois se sont nettement rele-
vés, entrainant une amélioration
générale des matiéres premiéres,
Y compris le coton el les céréales.

Les facteurs de hausse qui
jfonaient au début de 1937 ont
exercé derechef leur action, quoi-

que avee une vivacité moindre,

Aussi bien, la Bourse de Lon-
dres s'est-elle immédiatement ral-
lidge aux tendances de Wall Sfreet.
Le redressement des ftendances du
Stock Exchange a été faeilité

d’ailleurs par des avis calégori-
ques, ¢manant de personnalités
autorisées, touchant la solidité de
Ja reprise industrielle en Angle-
terre; par des 1résultais progres-
sifs des grandes banques de la Ci-
l¢; par le raffermissement vigou-
roux des valeurs de mines d'or a
Johanneshurg: enfin, par de nou-
veaux achals opérés en valeurs

inferpationales  pour le comple
francais,
Notre place a suivi done aise-

ment et naturellement les eévolu-
tions des archés financiers
anglo-saxons et celles des matieres
premiéres. 11 ne lui échappe pour-
lant pas (ue. la repriseé actuelle,
toute saine, touie automatique
meéme qu’elle puisse étre, se deécla-
re dans des conditions qui com-
mandent la prudence et la moté-
ration. La situation politique in-
ternationale est troublée sur tous
les continents, Les régimes autar-
chigques n'ont rien abandonué de
leur rigueur. Ils ont rallié plu-
sieurs mnations qui y avaient
échappé jusqu'a présent. Au sein
des pays démocratiques, les ften-
dances a l'économie dirigée onl
plulot gagné du terrain, bnfin et
surtout, la campagne de gréves
révolutionnaires en France ¢oin-
mande des appréciations trés ré-
seryvées, soit en ce qui concerne le
maintien d'une discipline élémen-
laire du travail, soit en ce (ul
touche la stabilité de la monnaie,
On n'est pas éloigna de penser
que le succeés ou linsuccés de la
conciliation sociale & laquelle lo
gouvernement Chaulemps se con-
sacre aujourd'hui  délerminera
une série de conséquences décisi-
ves, sur le plan intérieur et sur
le plan extérienr. Or, une anfici-
pation catégorique a cet égard se-
rait hasardeuse, aujourd’hui. On
ne peut encore gque souhaiter ar-
demment le rétablissement de
I'ordre dans le pays voisin.

En ce qui concerne la situalion
en Belgique méme, le marché ne
pourrait &fre délibérément inat-
tentif 4 certains dangers représen-
tés par le gonflement du budgel
préva pour 1938, par la campagne
de revendications sociales nouvel-
les en vue des élections, et par le
développement de Tinterventionis-
me dans le domaine du crédit
comme dans eelui de la produc-
tion  industrielle.

A. W
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Chronique de la Bourse des Valeurs

Le 21 jemvier 1938

L'horizon politique international s'est

1égérement écluirci duran! la semaine

sous revue par la fin de la crise mi-
nistérielle: frangaise. Apreés avoir
échoué dans sa tentative, M. G. Bon-
net ‘a cédé la place & M. Léon Blum
et l'échec de ce dernier déterming
le Président de la République fran-
gaise & charger M. Camille Chau-
temps de trouver ‘une seolution a- la
crise,

Ce dernier vienl de réussir en met-
tant sur pied une combinaison pour
laguelle les cercles autorisés prédi-
sent qu'elle déterminera en France un
rendement tant ditendu. En ce ‘qui
concerne les Finances frangaises; le
portefeuille des Finances remis & M.
Marchendeau et la
Bonnet comme ministre d'Etat, font
croire & la continuation de la politi-
aque libérale du précédent ministére,
ce gqui devra écarter toute tentative
de coniréle préconisée par les socia-
listes et les communisies. b ;

Par ailleurs, les guerres espagncle
et sino-japonaise é&voluent dans' un
sens plutét déiavo:able. Aux derniéres
nouvelles, on apprend que des inci-
dents ont éclaté dans la concession
internationale entre ‘anglais et japo-
nais, ce qui ne contribue pas & apai-
ser la situation. Tandis que de l'au-
tre coté de la Médilerranée, des

bombardements aériens proveoguent &

Valence et ¢ Barcelone des centaines
de morts et de blessés.

g

La semaine sbus revue n'a compté
que dualre jours ouvrables au Caire
et trois seulement & Alexandrie, &
cause de la fermelure des marchés &
l'occasion du mariage royal.

En fin de semaine les cours démon-
trent un raflermissement des princi-
pales valeurs lraitées, sauf pour " les
valeurs d'arbitrages, qui ont souffert
des ventes provenant de Paris, & la
suite de la solution définitive de la
crise ministérielle,

FONDS D'ETAT
L'Unifiée fléchit & Lst. 102 5/16 con-
tre -Lst. 102 15/16. La Privilégiée fer-
mine & Lst. 94.3/8 contre 94 11/16.
BANCAIRES
La National Barnk abandonne une

fraction importante & Lst. 38 3/16
contre Lst. 38 3/4.
L'action Crédit Foncier Egyptien

baisse & frs. 855 conire 862, Les obli-
gations & lots sont fermes, nlayant
point subi de changement. L'émission
1903 cléture & frs. 327 1/2, alors que
I"émission 1911 termine & frs. 297, ex-
coupon ‘de frs. 7 1/2.

La Banque d'Athénes est plus fer-
me cléturent & frs. 12/3/4, en gain
d'une fraction.

présence de M. -

E'action’ Land Bank gagne une pe-
tite fraction & Lst. 4 49/64, alors que
i fondateur est plus. laible & . Lsi
47 contre 47 1/2.

EAUX, TRANSPORTS ET CANAUX

Le jouissonce Eaux du Caire resle
inchangée a frs. 411 1/4. 1l en esl de
méme: de' l'action de capital qui clé-
fure & frs. 133 1/2,

Les obligations Suez ont réalisé une
nouvelle avance. Les 3% cléturent &
frs. BOD conire 588, Les 5%, cléturent

& irs. B35 ex-coupon de frs. 12 1/2
contre frs. 634. 3
La dividende Trams d/Alexandrie

est éaclement plus ferme & frg. 257
conire 251, aclors dgue la jouissamce
fléchit & frs. 31 1/2 confre 32 1/2.

La part sociale Trams du Caire est
plus ferme & frs. 79.

FONCIERES ET IMMOBILIERES

La jouissance Cheikh Fadl reste in-
changée a frs. 104 1/2. L'action Ghar-
bieh Land est légérement plus laible
& Lst. 1 3/32.

L'action Kom-Ombo resie
Lst. 6.7/18, la lfondateur
inchangée & Lst. 36 7/16.

L'Union Fonciére est ferme & Lst
2 51/64. L'Egyptian Enterprise aban-
donne une fraction) & LE. 4 3/8.

A la suite des rumeurs relatives &
une cugmentation.'des coupons, les
titres: Cairo-Héliopolis ont forlement

ferme &
demeurant

haussé.  Liaction termine & frs.
287 3/4 conire 286 1/2 la londateur
avance a:LE. 13 contre LE, 12 7/16.
L'augmentation du coupon est vir-
tuellement décidée, mais le Conseil
de la Société n'en a pas encore fixé
le' montant définitii.

Lo Delta Land resie inchangées &
Lst. 1 13/64. Lo New-Egyption est
plus foible & sh. 16/3 contre 16/6.

INDUSTRIELLES

Ce compartiment ful assez ferme.
Lo Balt & Soda termine & sh. 48/4 1/2
contre 43/3. La Port-Said Salt est plus

terible & sh. 47/6 contre 47/9. L'Oil-
fields avance & Lst. 2 5/64 contre
Liat. 2.

L'action ordingire Sucreries hausse
& frs. 138 contre 133, L« Privilégiée
termine & fre. 114 1/2 contre 113 1/4,
La fondateur est ferme & LE. 3 5/16
contre 3 1/32

La Filature Nationale d’Egypte res-
e inchangée & lst. B 7/16. L'Alexan-
dria Pressing est plus faible & Lst
7 57/64, en_perte d'une fraction.

L'action Ciments Tourah abandenne
quelques piastres & P.T. 1145 contre
1150,

HOTELIERES

Les valeurs hatelieres;, bien que
plutdt offertes, nont pas subi de
changement. L'oction Upper Egypt
Hotels cléture & LE. 1 11/16. L'ordi-
naire Egyption Hotels iermine @& Lst
1 47/64.

Compagnie Générale Egyplienne
des Petroles (Gogep)

Entre les soussignes

(1) S.E. Ahmed  Abdel Wahab
pacha, -Admznistrateur de Sociétés,
sujet égyptien, domicilié an Cai-
re, (200 actions),

(2) Colonel Luigi Merculli, Ad-
ministrateur Deétégue e la S AL
roumaine «Prahova Societate Ano-
nitna Romana Penlrn [ndustria si
Comertul Petrolului — Bucaresiy,
citoyen italien, domicilié & Buca-
rest. (1.200 actions),

(3) Georges Moriatli, Directeur
de la S.A. Prahova ci-dessus mern-
tionnée, sujet roumain, domicilié
i Buearest, (1.200 actions).

Ces deux derniers représenteés
par le sieur Silvio N. Scocimara,
aux {ermes d'une procuration en
date du 22 mai 1937, doment léga-
lisée par le Cousulat général d'E-
gypte o Bucarest en date du 29
i 1937, annexée an présent acte.

(%) S.E. Rachouan Mahfouz pa-
cha, rentier, sujet égyplien, domi-
cilié au Caire. (200 actions).

(3) Mohamed Ahmed Farghali
beyv, Administrateur de Sociétés,

AR ZOLH

domicilié o  Alexandrie,
egyplien. (200 actions).

(6) Comm. Vittorio Carlo Mariot-
ti, agent général du Lloyd Tries-
tino ,citoyven italien, domicilié &
Alexandrie, (200 actions),

(7) Silvio N. Scocimara, négo-
ciant-commissionnaire, citoyen ita-

sujet

lien, domicilie & Alexandrie. (800
actions).
Il a é&fé constitné une Sociélé

Aunonyme sous le susdite dénomi-
nation, avee Siege et domicile: 1é-
gal a Alexandrie.

Cette Société aura pour objet
tonates les opérations de comimer-
ce, en général, et, notamment, le
commerce des pétroles, benzine,
huiles Jubrifiantes et tous
autres produits dérivés ou simi-
Iajres, tant pour son propreé comp-
te (que pour celui des tiers, aussi
bhien en Egyvpte gu'i 'élranger.

Sa durée est de 50 (einquante)
anées, :

Son capital social est fixé & li-
vies égypticnnes vingt mille (L.E.
20,000), représente par guatre mil-
le (4.000) aclions de [L.E. e¢ing cha-
cune, .
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LES FLUCTUATIONS BE LA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE

DU 14 AU 21 JANVIER 1938

— -. = B
|
DESIGNATION 14 Janv. | 21 JANV. DESIGNATION 14 Janv. |21 JANV.
DES VALEURS 1938 1938 DES VALEURS 1938 1938
|
FONDS D’ETAT SOCIETES FONCIERES
Unifiée 4% .......ccoovenens Lst. 102 15/16 102 5/16 Dom. Ch. Fadl, Jouiss. ... Frs,, 104 1,/2 104 1/2
Privllaglen.  .....covrimverereses Lat. 94 11/16 94 3/8 Gharb, Land Cy., Act. ... Frs 1 7/64 1 3/32
Bons du Trésor 43% ...... L.E. 104 1/2 104 1/2 Gharb. Land Cy., Fd. ... L.LE 0 7/64 0 7/64
S L e A RO e Frs. 3 3 Anglo-Egypt. Land Allot. L.E 3 9/14 3 9/16
Trib. d’'Eg. 31% ... . Lst| 100 1/2 100 1/4 Sté Fone. d’Egypte ...... Lst.| 61/2 [ 622
Tribut d’BEg. 4% . Lst.| 102 3/4 102 11/16 Wadi Kom-Ombo, Act. ... Lst 6 27/64 ' 6 7/16
Wadi Kom-Ombo, ¥Fd. ... Lst 36 7/16 | 36 748
BANQUES Anglo-Belgian Cy. ......... Lst| 06L/64 | 0 31/32
Agricult. Bank ... Lst. 0 9/64 0 9/64
Agricult, Bank, Fond. .. Let| 38 1/1 38 172 SOCIETES IMMOBILIERES
Crgg;t. A;.;fr.'"dEg)_:r‘pte Ak PT.| 495 490 Union Fonciére ..........,. Lst 2 bl/64 2 51/64
. National Bank ... . Lst.| 38 3/4 38 3/16 B Dnteriiet DYy LE| 41/2 4 3/8
Crédit Foncier Egpt “Act. Frs.| 862 855 Eg. Enter. et Dev. Fd. ... L.E. 0 3/8 [ :0.3/8
Crédit Foneler ¥d. 1/10 ... Fra. | 1750 | 1750 Ca..u-c—Hélmpoiis sinrissases BrE | (286 1/2 287 3/4
Crédit Fon. Ob. lots 1903 Frs.| 327 1/2 ext.| 327 1/2 Cairo-Héliopolis, Td. ... L.E.| 12 7/16 13
Crédit Fon. Ob. lots 1011 Frs.| 304 1/2 ext.| 297 Cairo=Heéliopolis, Ob. ... Frs.| 540 541
Crédit Fon. Obl. 33% ...... Frs.| 520 520 BEgypt. Delta Land 1 13/64 1 13/64
Crédit Fon. Ob. 3% ... Frs.| 486 1/2 496 New-Hegyptlan Cy. ... 16/6 16/3
Crédit Fon. Ob. 33% BEm. 5té. Im. Gare Caire 3 3/16 3 3/16
1937 ... susieee ERE| 95 75 95,75 Koubbeh Gardens ........ K. 2 13/16 2 13/16
Banque @Athones ... Trs| 12172 12 3/4 Cairo Suburban Land ... L.E. 2 3/4 2 3/4
Sté. An. Belgo-Egyptien- [ 3.
ne, Part S0C. ...coicieens Frs| 49 1/2 49 1/2 SOCIETES INDUSTRIELLES
Land Bank, Act. Ord. ... Lst 4 3/4 4 49/64
Land Bank, Fond. ......... List| 47 1/2 47 /Crown Brewery ......... Frs., 138 139
Land Bank Ob. 3% ...... Fra.| 467 1/2 457 1/2 Cie. Frigorifique ......... LE.| 6 1/8 6 1/8
Land Bank, Ob. 4% ...... Frs.| 70 70 Ste. Eg. Irrig, Act. ... LE,| 3.6/8 3 5/8
Land Bank, Ob. 449 1930. P.T.| 830 830 Manure: C¥. s:vvcvimses 'L\'EI.' 1 5/16 1 1/2
Land Bank 5% 1926 ...... Lst.| 102 1/2 102 1/2 exe Salt and Soda ... She|  43/3 43/4 1/2
Land Bank, 5% 1927 ...... LE. | 101 5/8 101 5/8 Port-Said Salt Sh. 47/9 48
Bangue Misr .................. L.H. 6 23/32 6 47/64 Egyptian Markets Sh.l  25/- 25/—
Bq. Com. Gréce, Act. ... Frs. 20 20 Anglo-Eg. Oflfields, Act. Lst. 2 2 3/64
Mortgage Bank of Pales- Siic. et Raf. Eg., Ord. ... Frs.! 133 138
tine Act. Ord. ............ LL.E. 5,75 5,75 Suc., et Raf. Eg. Priv. ... ¥r8.| 113 1/2 114 1/2
Ob. 5% 1938-56 s. U.V.W. L.E.| 9455 94,55 exc. Suc. et Raf. Hg, Ob. ... Frs.,| 490 490
Ob. 5% 1939-56 série X. ... L.LE.| 9455 94,55 exc. Suc. et Raf. Eg, Fd. .. LE, 3 1/32 3 5/16
Ob. 5% 1941-56 série Y. ... L.E.| 9575 95,75 Elect. Light & Pow ..... LE.| 18 7/8 17 3/8
J Elect. Light Pow Jss. ... L.E.| 13 13
EAUX Industrie du Froid, Act, L.E. 4 27/32 4 27/32
Filature Nationale Ord. ... Lst. 8 7/16 8 7/16
Eaux Calire, Act. ............ Frs.:© 133 1/3 133 1;'.2 Gairo Sand s Bricks o 4.5/8 4 5/8
Eaux Caire, Jouiss. ......... Fra.: 411 1/2 411 1/4 Imprimerie Mist ............ o & 7/8 6 7/8
Eaux Ca‘ire. Fond. ......... Frs. 2875 2875 : Sté Misr Egr. Coton . 4 3/16 4 3/16
Eaux Caire, Obl. 4% ...... Lst.| 100 1/2 100 1/2 Platiiare. Ballah o 41/2 41/
Baux Caire, Obl. 4% ...... Lst.| 100 1/2 100 1/2 &lexandria Pressing 781 e B
«Al Charks Cie. Ass. sur
TRANSPORTS PR NS ¢ 3/8
Anglo-Am. Nile Cy. ......... Lst. 1 3/8 1 3/8 Soe. Ciments Portland |
Aut.-Om. Caire, Act. ...... L.E. 4 4 Tourah ey, AR TED : 1145
Aut.-Om, Caire, Fd. ...... LLE. 1 1 S5té Misr Fil. et. Tlss Act. L.E. 5 3/16 0 43/64
Menzaleh Canal, Act. ... P.T. 160 160 The As. Cotton Ginners, Lst 0 45/64 0 374
Ch. Fer Kéneh, Act. ...... Lst, 27 27
United Egypt. Nile ......... LE. 2 5/8 2 5/8 HOTELS
Ob. Suez 3% 2e. série ... Frs. 588 994
Ob. Suez 3%, 3e. série ... Frs.| 577 635 Gd. Ho6t. Eg. Nung. ...... Lst. RTL/S 17T 1/8
Suex 8% .. iasassiiacne EEEM B34 649 Gd. H6t. Ob. Série A, ... Lst.| 109 109
Trams Alex, Div ......... Frs.| 251 Z57 Up. Bg. Hot, Nouv. .... L.E 1 11/16 1 11/16
Trams Alex., Act. Jouis. Frs 32 1/2 32 1/2 Up. Eg. Hot,, Ob. 5% ... L.E. 87 1/2 87°1/2
Trams Alex.,, Ob. 4% ...... Frs.| 481 481 Egyptian Hot,, Ord. ...... Lst. 1 23/82 1 47/64
Trams Caire, Parts Soc. Fra.| 78 1/2 | 79 Egyptian Hot., Priv. ..... Lati 9 3/4 9 3/4
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LES FLUGTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS D’ALEXANDRIE

DU 14 AU 21 JANVIER 1938

— = = = e £ — e r———— e
| |

DESIGNATION 14 Janv. | 21 JANV, DESIGNATION 14 Janv. 21 JANYV.

DES VALEURS 1938 1938 DES VALFURS 1938 1938
e
Empr. Municipal 1902 ... Lst. 93 3/4 ¥ 99 3/4 Delta I.t. Rys., Priv. ...... Lt 1 17/32 T L/2
Empr. Municipal 1919 ... L.E./ 104 1/2 104 1/2 Alexandria Ramleh ..,... Lst.| 1 5/32 1 3/16
Land Bank Act. ......... Lst.| 4 25/32 4 25/32 Trams Alex., Div. Frs.| 25 256 1/2
rard Bank, Fond. ......... Lat.| 49 1/8 |  49.1/8 Trams Alex., Joulss. ...... Frs. 34 33 1/2
Land Bank ObL 3§% ...... Fra. 465 463 Trams Alex., Obl, 4% ...... Fr&: 490 49
Land Bank, Obl 4% ...... Fra.. 10 Press. et Dépdts Act, ...... L.E. 23 5/32 23 1/18
Commercial Bank Lst. i 1 Pressea Libres ...... 12 7/8 12-7/8
Alexandria Water . Lst. 17 5/8 17 3/4 Net et Pressage ... 11 3/4 11 374
Béhéra, Ord. G WA O 11 11/16 11 1752 Alex. Pressing " 7 15/16 7T 7/8
BARErR,: PriV. . cceisriceannes Ll 5 13/32 5 13/32 Bonded War, Ord. ......... List, 6 9/32 6 9/32
Urb. et Rurales .......... Lst 2 25/32 2 25/32 Bonded War, Priv. ......... Lst 5 3/8 5 3/8
Urb. et Rurales, Fond. ... Lst, 0 3/8 0 3/8 Filature Nationale, Act, ... Lst. 8.17/32 8 13/32
Union Fonclére ....-....... Last, 2.25/32 2 25/32 Salt and Soda ......coemeves SH 43/ 43/3
The Gabbary Land ...... L.E. | 2 71/32 2 1/4 Port-Said Salt Sesve Sh. 46/9 47/7 1/2
La Gérance Imm. ......... LE 4 7/8 4 3/4 Ass, Cotton Ginners ...... Lst, 0 11/16 0 11/16
- s o

Une Intéressante Publication de la S.N.D.

PROSPERITE
ET DEPRESSION

L’auteur de ce livre, Dr. G. Von
Haberler; économisie de réputation
internationale, fraite de 'un des
problémes économigues les plus
importants — celui des cycles éco-
nomigues et de 'alternance des
périodes de prospérifé et de dé-
pression.

Cet ouvrage marque le débul
d'une enquéte entreprise par le
Service d'Etudes: écomiques de la
Société des Nations. Son bhut est
d'analyser les théories actuelles
sur les cycles économiques, d'exa-
miner leur bien-fondé, de relever
les similitudes et les incompadtibili-
tés qu'elles présentent, d'éliminer
certaines  hypothéses non justi-
fices, et de montrer dans quelles
directions des recherches complé-
menitaires sont nécessaires pour
élucider cerfaines obscurites, L.'a-
nalyse de ces théories révele que,
sur divers points importants, il
existe, enire les diverses écoles,
un accord qui va beaucoup plus

loin que ne pourrait le croire un
observateur superficiel, car les au-
teurs ont une tendance naturelle
fi souligner les divergences plu-
tot que les analogies. Ayvant ainsi
déblayé le terrain, 'auteur essa-
ve ensuite, dans la mesare du
possible, de faire la synthése des
flhiéories actuelles et d'indiquer les
points sur lesquels il n'est pas en-
core possible de fournir d'explica-
tioms précises. La prochaine éta-
pe, dans cefte enquéte du Service
d*Etudes économiques ,sera l'ap-
plication de critéres quantitatifs
aux diverses hypothéses et expli-
cations qui ont été formulées.

Les principales théories exami-
nées dans les six premiers chapi-
tres sont celles qui expliquent le

eyele éconemigque par les varia-
tions dans la cireulation des mo-
yvens - de paiement ; les diverses

théories relatives i la sur-capitali-
sation (en sonlignant principale-
ment la fendance & sur-dévelop-

per les industries productrices de
capitaux matériels) ; les théories
relatives 4 la sous-consommation
ou 3 la sur-épargne ou i '« épar-
gne forcée »; les théories dites
« psychologiques » et, enlin, les
théories concernant les récoltes,

La partie II expose la synthése
et le développement des théories
actuelles; elle ne prétend pas édi-
fier une théorie entierement nou-
velle, elle vise plutét & meltre nn
certain ordre  dans les opinions
divergentes et a présenter une
synthese & lagquelle pourraient se
rallier les différenies écoles. L'au-
tenr croit possible d’établir - une
théorie générale qui permetira
d'expliquer les aspeets les plus
importants du cyele économique.
Il discute la définition du eyele
économique et les moyens de le
mesurer; il analvse ensuite le me-
canisme du processus d’expansion
of de contfraction, et examine les
circonstances dans lesquelles  se
produisent les renversements de
tendance (crise et reprise).

Le chapitre final est consacre
aux aspecis internationaux du ey-
cle conmmercial et essave de réu-
nir deux branches de !'économie
modeérne qui, jusqu'ici, s'étaient
développées parallelement.

Iin rlé‘pil des difficultés dun su-
jet, ce livre intéressera méme les
personnes gui ne soul pas fami-
liarisées avee les ouvrages géné-
raux fraitant du méme sujet.
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LA REVUE COTONNIERE

LIVERPOOL
Dispouible 12/1/38 19/1/38
Amérieain 5.— 4,90
Guiza 7 7.60 7.53
Ashmouni 6.3% 6.22
NEW-YORK
Disponibie R.68 8.59

COTON AMERICAIN
Alexandrie, le 20 janvier 1938,

S5i on examine affentivernent 1'é
volution du ecofon américain, on
e peut mangquer d'étre  surpris
par la fermelé remarquable dont
il fait preuye, Bien que la consou-
mafion colonniere anx Etais-Unis
soit, fres décevanle, bien que les
facteurs de perturbation abondent
dans le monde, bien (qu'auvcun pro-
grés nlait été réalisé dans la lé-
gislation agricole soumise au Par-
lement, les cours onl foujours ten-
danee & rebondir dés qu’ils bais-
sent de quelques points,

En I'absence de toul facteur en-
courageant, le mareché est disposé
4 accueillir toute nouvelle qui, 4
ftort on & raison, nourrait donner
lienm une interprétation haussiére
de la situation, C'est ainsi que les
rumeurs d'inflation qui ont cireulé
tons ces derniers temps onf con-
fribué & entretenir une atmosphe-
re haussidére. De méme, les ré-
eents enfretients du Président Roo-
sevelt avec les leaders financiers
font espérer des développements
constrnetifs,

Ce gqui, & notre avis, constitue la
cause principale de la fermeté du
coton américain, c'est le maintien
de la politique de rétention, Tlle
senle est responsable de la pénu-
ric anormale de contrats que nous
enregistrons dans une année de
surproduction sans précédent. Tus-
au’ici. cette politicue ne s'est pas
relachée, sauf dans les moments
ont les prix du Jaillet atteignaient
8.70. et encore les offres étaient
nlutdt modérés:

Tl en serall sans doule différem-
ment si les prix atteienaient la li-
mite du prét. clest-i-dire 9 cents,
Nous assislerions probablement a
un afflux d'offres aui neutralise-
ralent toutes les tentatives haus-

sieres, A moing d'une amédliora-
tion sensible de la demande tex-
tile.

2] une hausse de grande enver-
gure n'est pas indiagnée, les chan-
ces d'une baisse dans le vrai sens
au mot sont encore plus probléma-
tidnes,  D'abord A& cause du prix
Iri-méme aui n'offre plus une mar-
oe aporéciohle & une dépréciation
des conry. Tinsuite i canse de 'ar-
ot antomatione des offres anssitot
mu nne tendance baissidére se mani-
foalp enp le marché.  anguel cas
les cultivatenrs préférent achemi-

ner “leur coton vers les
gouvernementales du prét. AL “heu-
re actuelle pres de b millions de
balles sont immobilisées sous _le
systeme du préf, et il se pourrail
que d’autres r;lmnimq vienment
grossir ce chiffre d'iei a la fin de
la campagne.

Bien que la législation agricole
soil toujours en souffrance, une
certaine solotion sera certainement
donues & la quesfion de 'acréage
colonnier. Les cultivateurs qui
ont béneéficié des faeilités du praf
vf du benus se sont engagés dla-
vanee 7 se soumettre 4 foutes les
vestrictions gouvernementales on
wistifneg ri"u'h\tgt Quant a la di-
raitution deda supe arficie ensenien-
cee. il est difficile de Pévaluer dés
maintenant: - car  elle dépend de
beauconp ds=léments qui sont preé-
setifement inconuus, sans compter
Mincertitudd «de la législation agri-
:".-'I]!"'..

La cansommation cotonniére aux
Flats-Unis duarani le mois de dé-
centhre s'est élevéa o 443.000 balles
contre 693:.000-en 1936, -soit nne di-
winution de 260,000 balles sur le
mois eorrespondant de 'année pré-
cédente. 81 la perte de {errain de-
vaif se poursuivre au méme ryih-
me. les perspeclives de la ¢onsom-
wation pour la campagne entiere
ne seraient guére encourageantes.
Heureusement que les
nouvelles indiquent une ceérfaine
amelioration de la demande fextile
anx BFlats-Unis ef dans le monve-
ment sénéral des affaires.

! Ry mmrr ssion qui se dégage de la*

colon ameri-
Ie marché fraverse

récbeufe dvolution du
cain o'est que

e periode de stabilisation auntour

des niveanx actuels, dont il mne
saimphle pas devoir s'écarter appré-
ciablement dans un sens ou dans
"autre, jusan’d ce que de nou-
veaux  développements apparais-
Su_-rrl.

COTON EGYPTIEN

Contrals Sakels :

19 janv. 13 janv.

Janvier Tal, 14.02 14.—
Mars » 1416 1422
Mai w 14,24 14.25
Confrals Gizq 7

Tanvier Tal. 1292 12.94%
Mars no 12,96 12.93
Nsti oo 1 H— 12,97
Contrats Ashomouni :

Février Tal, 10.35 10.39
Avril » 10.33 10.41
Juin n  10.38 10,46

Un calme relatif a prévalu tous
ces derniers jours sur nolre mar-
chié on les  flucinations furent
moins, prononcées que dhabitude.
D'une semaine & 'antre la cole
n’enregistre ancun changement ap-
préciable, Il semble que les dernie-

dernieres

" reens que les filatures

~wlle

agences ves liquidations aient assaini  le

wmarcheé, d'autant plus qu'une bon-
ne partie des positions spéculatives
haussieres_ont été transférées en-
tre les mains du commerce. Cepen-
dant les engagements haussiers,
quaigue diminués, sont loin d'étre
négligeables et constituent éven-
tnellement un élément de faiblesse
poir le marché.

Bien que le sous-fon demeure
sontenu, il sa manifeste cependant
des signes de lassitude qui indi-
guent que le marché est plus dis-
posé o cousolider le terrain gagné
au'a lelargir. Apres cette premiére
dlape de hausse qui n'a é1é réali-
st gqu'a la faveur de la politique
de vélention, i1 serait imprudent
de vouloir aceentuer le mouvement
de reprise sans s’assurer préala-
blewwent des dispositions de la fila-
Lure,

Celle-ci, sans étre tout A fait hors
tdu marché, ne manifeste qu'un in-
férél linmifé 3 nos cotons. L'Angle-
terre surfoul esi trés tidde. Bien
qu'elle nous ait pris 300.000 can-
tars de noins que 'année derniére,
elle ne paraif mullement disposée
# faire preuve de dilizence pour
ratiraper le retard précédent. La
cavse doit sans  doute étre attri-
buée au fait gue Dindustrie des
filés fins au Lancashire est moins
1etive aue 'année derniére, T1 ré-
sutte, en effel. des derniers avis

emnlovant
16 colon éoyvplien mne travaillent
sjude 77 9% de lear capacité.

LesContinent continue 4 manifes-
ter une bonne volonté mérifoire
serait. méme plus  effective
sans cerfaines diffienltés finanecid-
ries i enfravent souvent la can-
clusion des affaires avec ce déhou-
ehé Néanmoins, malgré les obsta-
eles monétaires, nos embaraue-
ments pour le Continent enregis-
frent chasne semaine une augmen-
tation sour la saison précédente. A
ce jomr. cotte angmentation atteint
un demi-million de cantars envi-
ramn,

En Exiréme-Orient, In  carence
pariielle du Japon a réduit consi-
dérablement nos exportations, bien
aue 'accroissement de la deman-
de pour les Tndes ait diminué dans
une certaine mesure ce déficit.
Nous apprenons mr'un intérét plns
grand s'est manifesté derniérement
de la part du Japon, De nombreux
spndaeces de prix ont é&té enregis-
frés, dont gquelgnes-uns ont été ae-

compaanés d'ordres fermes. Celte
nonvelle doit étre aceuneillie avec
satisfaclion, bien gqu'il ne faille

nas comnler sur la méme capaeifé
d'absopption de la part de eef im-
portant débouché,



Le mouvement de rétention &
I'intérienr, qui ne semble pas vou-
loir se relacher, donne lieu aux
commentaires les plus.variés, Nous
voila déja au seuil de février et
les arrivages accusent un défieit
de 300.000 cantars par rapport &
'année derniére. Comme fous les
cotons doivent dre égrenés d’ici fin
avril, il nous reste i recevoir, en
dehors de ces 300.000 cantars, les
deux millions de cantars qui for-
ment Pexcédent de la récolte ac-
tuelle.
ve Laussiere. De méme, les récets

Envisagee sous cet aspeet, la
position statistique du coton égyp-
tien est imcontestablement baissie-
re, (lest peut-étre la raison pour
laquelle 1a spéeulation n'ose pas
exploiter davantage la  premiére
otape de hansse et se contente de
consolider le tervain - gagne. Ce-
pendant le cofon dayplien a mon-
tré cette année une force de résis-
tance si surprenante gu'il se pour-
vait bien que les facteurs baissiers

de la situation we 'affectent pas

outre mesure,

En towt état de cause, 'orienta-
tion finale du marché dépend es-

sentiellernent du coton

ameéricain

dont 'évolution futnre est entourée

mysiere.
I'Américain,

e

" est une

Entre I'Egyplien ef
question

d'écart. Celui-ci peut s'élargir ou
s¢ retrécir, mais pas au deliy d'une
certaine limite, Nous sommes obli-
oés de nous conformer aux direc-
tives du grand marché directeur,
ef toute tentative de nous soustrai-
re o ocelte dépendance est vouée @

un échee fatal, méme

si on ob-
fient certains sueceés passagers,

17

MARCHE DES DISPONIBLES
Une plus grande activité a régné
cette semaine sur le marehé des
disponibles, bien qu'elle se soit un
‘pew. ralentie vers _lag/ fin. " En ifout
cas, la- moyenne des venles jour-
nalieres a dépassé 2500 cantars.
Comme précédemment, ["Ash-
mouni continue 4 @&lre la variété

' la plus “recherchée,  saivie par le’

(iza T et le Zagora. Treés peu d'af-
faires dans les aulres variétés. Le
Sakel n’est demandé que dans les
agrades tout & fait supérieurs et
ne doune- lieu qu'a des Aransac-
tions de peu dlimportance,

Les primes sont un peu plus fa-
ciles.

GRAINES DE COTON
19 janv: 13 janv.
Janvier X I T ) 6.3
Février o a6,h 56,6
Mars n o 066G 56,9
Avril n oh.d 06.9
Aprés un  débnt calme et hési-

tant, fa graine s'est raffermie gra-
duellement pour dépasser le niveau
de P.T. 58 sur le Janvier, La dis-
parition des reports s'explique par
fa pénurie des arrivages, (ui esl
e¢lle-méme la  conséquence de la
politicque de rétention.

Il v a une assez bonne deman-
de étrangére et locale, mais elle ne
revét aueun ecaraciére exception-
nel. Nos exportations confinuent
étre inférieures a celles de Pannée
derniére; et & mesure que le temps
passe, les perspeclives d'une amé-
lioration de la demande devien
nent plus- problématiques.  Com-
ment écouler le surplus de la pro-
duction ? Cest un probleme dond
la solution est malaisée,

Il est vrai que la demande pour
la consommation locale est nefte-
ment encourageanie. Elle enregis-
tre une augmentafion de plus de
150.000 ardebs entre Alexandrie et
I'intérienr, -Ceei ne suffit malheu-
revsement pas a4 compenser le
manque d'expansion de la deman-

de étrangére, en présence de l'au-

‘mentation sensible de mos appro-
visionnements.

Un facteur qui est en faveur de
I'article, c’est la fermeté des ma-
tieres oléagineuses dans le mionde,
Les gains réalisés par-1huile «de
colon et le saindoux en Amérique
semblent s'étre consolidés g1 nous
avons assisté 4 aucune réaction
appréciable  depuis  les derniéres
hansses, Ce gui, plus gque tout, wmi-
lite en favenr de la graine, ce sont
ses prix fres modérés, Bien que
nous avons déja gagné un tereain
appréciable sur les plus bas ni-
veanx aftfeints, on ne peuat pas dire
que les niveaux acluels sont ex-
cessifs. N'étaient les quantités con-
sidérables, retenues a liniériéur,
on pourrait méme espérer une ac-
cenfuation de la reprise. L'exisien-
ce de ces stoeks, gui  constituent
Hnie menace SIIS]’)I’}TldllC sur le mar-
ché, doit ‘nions inciter 4 une cer-
faine prudence.

Les exporiations de la semaine

n'onl cudre éfé enconrageanies
avee lenr total de 53000 ardebhs

conire RA.000 I'anmée derniére. en
sorte -que le déficiit  s'eslt  encore
élargi et afteint présentement 120
mille ardebs. Peut-on espérer nne
amélioralion au cours des  pio-
chaines semaines ? Nons le sonhai-
tons de tout coeur.

BOURSE DES MARCHANDISES D'ALEXANDRIE (Contrats)

Livrdisona 14/1/38
&, C.
Salellaridis :
Janvier 14.12 14.12
Mars 14.30 1428
Meri 14.42 1439
Guiza 7 :
Janvier 13.95 1298
Mars 1295 12.98
Meari 136 1302
Novembre 1318 13.16
Achmouni :
Février 10.38 1042
Avril 1040 1045
Juin . 10.49 1051
Oclobre 10.56 10.65
Graines de coton :
janvier 56.9 57.1
Février 558 56.3
Mars a8l 568
Avril 56,2 565
Meri 56.5 566
juin 566 56.7
Novembre 99— 595

1571438 17/1/38 18/1,
S e (@ e £,
145 1398 1412 1411 14.10
1423 14.15 1422 1426 14.25
1432 14.22 1435 14.32 1429
12.87 1288 13.1 1298 12,96
12.87 12.88 12.98 13.02 132
1250 1281 134 1304 13.7
135 13.03 1321 133 13.15
1035 1031 10.38 1040 10.42
1035 10.34 1042 1042 10.4]
1045 10.39 10.51 10.47 10.46
10.55 10.55 1067 1062 1064
56— 5635 7.3 87.2 57.8
55:5. 557 565 566 56.7
—— 85.7 —— 986 ——
554 9586 56.6 566 56.5
—— 558 o6 56 —_—
—— 58— 569 569 57.3
592 58— 89,7 899 60.5

ran

12/11/38 20/1/38
C. @i (o ke
14.08 1397 14— Bourse
14.20 14,13 1417 fermée
14.26 1420 1424 »
12.98 12.86 12.87 »
13.01 1291 12:93 -
13.05 1295 1299 »
13.10 1223 1305 »
10.40 1031 10.34 »
10.40 10.33 10.34 »
10.44 10.36 10:38 Cox
10:60 10.52 10.51 »
57.9 878 51 .
Sh— 562 56.9 »
s — 56,8 569 .
h6.8 564 56.3 »
56.9 563 563 »
N — 56.5 565 »
60— 598 594 »
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CoMMISSION DE LA BOURSE DE MINET-EL-BASSAL

BULLETIN HEBDOMADAIRE

Alexandrie, Mercredi & Midi le 19 Janvier 1922
_ _ = >

e ———————— e - - ——— —
COTON =
EXPORTATIONS R =
Arrivages| ¥ Extréme-Orient, STCCK
:\ngleum Contigent Indes, Chine et Jspon Etats-Unis TOTAL

Cantars | Balles | Oantars | RBalles | OCantars | Balles | Cantars | Ballex | Cyntars | Balles | Cantars | Cantuaiz
Cotts somglon. .. 194.738 8.5%7 62.510 13 781 101 738 5.525 £0.705 1.197 8.764 29,040 213.747 | 2.696.957
Nime mam. 1937 255,708 10.702 78.729 9.568 70.255 9.369 65860 2.808 20.536 32.537| 288.410)8.048 135
» o 1936, 200.981 11.844 86.619 8,86 65.1437 3.214 23.667 | 1.960 14.388 26 and 190.011 | 2.503.600

Dop, 107 8ep. 1937 6.534.5651 186.247 |1.368. 413 300 986 |2.225.318 67 749 §99.557 13.072 95.961 568 .064 |4.1R9.249 -

Mimedpoque. 1936 6.819.724 223.571 (1.635.036 223 805 |1.653.320 113 260 832.094 19.079 140.034 79.715  4.260.484 -

» » 19356.552,781] 219.736(1.608.345 303 766 2.239.680 69.896| b515.035 17 560 128.579 B0 958 E.l 491,539 -—

Y compris stock § au 1er Septembre 1937 Crs 351.455 ®au 1er Sept. 1926 Crs. 438.888 + au 1er Sept. 1935 Cis. 442,508
Consommation locale du i Septembre 1837 an 12 Janvier 1958, Achmouni Cantars 22.772, Zagora, 26.693 Divers 6.845,
Total Cantars 56.280 ; en ouatre Crs 56.002 ont éteé réexpédiés a4 l'intérieur du pays. Ensemble 112.282 4 déduire da stcek,
Consommation & I'lntérieur do pays du 1er Septembre 1937 an 5 Janvier 1938 Cantars 114.429,

N.B. En dehors des Exportations ci-dessus il a été exporté par d'autres ports 2.275 cantars.

GRAINES DE COTON TOURTEAUX || Malf ¢t stz

_ EXPORTATIONS . i .
| Arrivages Angleterre| Continent | TOTAL STOCK || Arrivages | Export. Export.
Ardebs Ardebs | Ardebs | Ardebs Ardebs Tonnes | Toones Tonnes
Cetle semaine «...........|l  71.663 52.675 - 52.675 | 1.070.443 § 2,803 2.5 =
Méme semaine 1937 ....... 103.683 85.416 S 85.416(1.177.879 * 3.426 +.316 26

[ » 9936 ....... 96.123 65.087 — 65.087 804.183 { 4.789 4.344 =

Depois fer Septembre 1937.| 2.660.228 | 1.559.522 77.079 | 1.636.601 — 38.423 77.814 1427
Meéme époque 1836 ........| 2.926.788 | 1.745.009 8.796 | 1.753.805 - 30.975 71.229 —
> ». 1935, .......] 2.720.934 | 1.905.589 399.267 | 1.944.850 -_ 40.704% 79.712 -

y ! m_ﬁ!b étock§ au 1er Septembre 1937.-Ard. 46.816 » ao 1= Septembre 1036-Ard. 4.896 1 au 1= Sept. 1935. Ard. 19.095
Consemmation locale du 1er Séptembre 1037 au 12 Janvier 1938 environ Ard. 487.889 (%) & déduire du stock.
e ————

— — - - — e - == R ——

Pour les Féves, Orges, Blés, Leolllles, Mals et Oignons. la consemmation lecale n'est commse respectivement que les 31 Mars et 30 eweabre.

___FEVES ORGES
Arrivages EXPORTATIONS
R STOCK Arri

Saldi | Béhera lgmgzet.erre Continent | TOTAL SSK. LiSeauen- et

Ardebs | Ardeb l Ardebs | Ardebs | Ardebs | Ardebs || Ardebs | Ardebs

Cetle SeMAINE «uvvnrronrsen.s 406 413 - 165 165 58.337 213 -

Méme semaine 1937.......... 807 582 | - — T 65.464 5.984 861

A partir du 41er Avril 1837..... 39.419 19.906 353 ! 1.060 1.443 — 113,002 | 417.703

Méme époque 1936 ..... AN 43.593 21.064 - 1.395 1.335 - 168.601 87.824%

Stocks au fer Avril 1937 Ard. 455 Ard. 21.618

Stocks am ier Avril 1936 Ard. 2.202 Ard.  14.233
e 5 S ——  — - — —— e — e — -
BLES | LENTILLES | MAIS | OIGNONS

Arrivages | : \ . i :
i . ’. Export. | Arrivages | Export
[ __Saxdi Béhéra | Export. Ay, BBk )| A _' e ! ¢ £

Ardebs | Ardebs | Ardebs || Ardebs | Ardebs || Ardebs | Ardebs | Crs. 1080k Crs. 108 0k.
Catte 8MaIDe ..vvovrnnnanns| 24610 3.582 | 10.160 220 - 2.520 = 1.383 1.310
Méme semaine 1037.........] 12.696 3.486 | — 65 — { 7.888 8.443 | 411 -
A partir du 1er Avril 1937.... 7'6.132 831.628 107.927 || 14.5%0 1.407 | 9.868 — 1 1.043.510 08i.849
Méme époque 1936. ...... ...) 621480 411.278 | — Il 14.¢02 308 | 33.307 | 18.8%9 | 908815 | 8 s

Stocks anp  fer Avril 1937 Ard. 7.075 Ard. 243 au 1er Dée. 1927 Ard. —  au 1er Mars 1937 Crs. -

Stocks an  fer Avril 1936 Ard. 9.894 Ard. 1.025 au 1er Déc. 1936 Ard. — au 1er Mars 1936 Crs, -

N.B. L'année pour les Bléd et les Lentilles commenee le 1er Avril. pourles Mais le 1er Déc. pour les Qigrons le ter Mara,
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REVUE DU MARCHE DE GROS

Le 21 janvier 1938,

"Les Marchés dirigeants furent
assez salisfaisants, les prix se

maintenant dans une fermeté suf-
fisante, Toutefois, en ce gqui con-
cerne les sucres; la fin de la se-
maine sous revue fut caraciérisée
par une réaction baissiére,

Notre place fail preuve de fer-
meté, particuliegrement en ce qui
concerne le riz.

FARINES ET BLES

La e¢dte 4 Chicago termina. &
96 5/8 cents, celle de Liverpool eld-
turant & sh, 7/7 7/8.

Auncun événement particulier n'a
caractérise la semaine sous reviie.

b

Les prix locaux de la  farine
étrangere wont guére subi de
changentents,

La farine australienne non  deé-
donanée cote Lst. 12 7/6. La mar-
chandise dédonanée vaut Lst.
16, 12/6, plus des droils de dona-
ne de PUT. 1090,

La. farine américaine non deé-
domaneée wole Lst, 16,76 pour le
ol Neadal et Let 16.12/6 pour le
Northern King. La marchandise
dédovanée vaut P 180 et 131
respectivement pour les deux qua-
lifgs,

Le stock: de farines diverses
dans les Bonded d'Alexandrie est
de 6414 saes contre 6.333 saes de
la semaine deruiere, Celui deé Port

Said est de 2917 sacs confre 3250
SACS,
ool b
Lannde 1938 o  (débufé sous
d'heureux auspices. Pendant ces
deux premicres semaines les prix

du ble ont réalisé une hausse d'en-
viron P.T. 15 par ardeb et il n'est
pas improbable que de plus hauts
prix soient enregistrés, TLes can-
ses de. cette reprise, aussi impor-
tante quinattendue, sont diverses
mais elles se résument toutes dans
Ia modicité de 1'offre.

Il y a dabord lieu de signaler
un aceroissement. appreéciable dans
la consommation de farines el
partant une augmentation corres-
pondante dans la demande de blé
de la part de la minoterie qui ne se
limite pas cependant A couvrir se
hesoins journaliers. T est prouvé
maintenant qu'elle a raison,

D’autre part, les arrivages de
blé, guoique plus abondants de-
puis guelques jours, i cause sans
doute de- la hausse des prix, ne
passent pas tous par le marché,
une grande partie de ee blé étant
livrde sur contrafs,

Pour comble, les récentes pluies
ont occasionné des dégAts et wune
perte qui atteindrait méme 10 pour
cent dans les régions de la Gar-
bieh et de la Menoufleh.

En présence de cette nouvelle si-
tuation le Ministére n'avait qu'a
suspendre ses ventes aux enche-
res et arréter ses pertes. En effet,
le eultivateur et le commer¢ant
qui avaient engagé leur blé, trou-
vent, aux prix actuels du marché,
4 réaliser méme un bénefice apres
avoir remboursé i la Banque le
capital, les intéréts et les frais de
magasinage,

On a recu au courant de cetle
semaine un total de 26.632 arvdebs
dont 7.662 ardebs de blé Beéehéra
et 18,980 ardebs de blé Saidi. Les
qualités moyennes de 22 1/2 Kirats
ont éte vendues . P.T, 148-150 1'ar-
deb de 150 niles, le blé Hindi Sai-
di o P.T. 144-157 le hindi Béheéri;
a PUT. 140-142 le Baladi Saidi ef
VT, 136-137 le Baladi Béhéri, Le
blé Hindi Saidi Zagati de 23 1/2
Kirats, vaut a lintérieur P, T. 155
Pardeb de 150 kilos rendu franco
station. Alexandrie.

La Bangue Agricole a proeédé a

la vente aux enchéres, o la Bon-
ded d'Alexandrie des  lols  sui-
Vanls

Blée Hindi Haunte-Egyvple, Dbase

4 pour geul Iuatieres elrangeres,
irenco bonded AXlexandrie.
La Société Egyplienne de Mino-

teries ¢l Silos, a acheté 3000 ar-

delis. a P.T. 165 U'ardeb,
L'Industrie Meuniére d'Alexan
drie, a achete 1,000 ardehs g PUT.
165.
Saved effendi Galal, o acheté

2000 srdebs, & P.T. 164

3¢ Hindi Basse-Egyple, base 4"

matiere slrangeres,
Alexandrie,

pour el
tranco-honded

8. 1% M. 8, a acheté
dtebs, &P G161

Industrie Meunitre " Alexandrie,
1.3000 ardehs, & P.T. 161 1/2.

SUCRES

Les prix du sucre élaient assez
soutenus, mais en fin de semaine
une réaction se produisit. La co-
te i New-York termine a 227 cents,
cellea de Londres cloturant a sh;
59 & I

Le sentiment est un peua incer-
tain et le marché on est réduit &
dépendre uniguement de l'appui
commercial, les opérateurs préfé-
rant s’abstenir,

Comme prévu, la production de
sucre de Java vient d'étre fixée dé-
finitivernent & 1.550.000 f. pour
1939, aux termes d'une ordonnan-
¢e gouvernementale,

1,300 ar-

e o

Le marché du suere pour le
transit est resté calme et le mou-
vement de la semaine s'est limité,
par conséquent, aux quelques 1mo-
destes achats de sucre disponible
pour compte de maisons de la Sy-
rie et de la Palestine, Le ton du

marcheé érait, cependant, légére-
ment plus soutenu a cause des

dispositions moins faciles des ven-
deurs qui ont insisté sur le prix
de Lst. 7 B/- la tonne fob Alexan-
drie, en augmentation de 1/8 de
Lst, sur la semaine derniére.

On attribue cette petite fermeté
aux offres moins agressives des
vendenrs de seconde main, dont
quelques-uns se seraient déja dé-
barrasses de lear marchandise,
tandis que dauires se rendent
comipte de  Vinutilité' dune pres-
sion (ui ne proniet rien de bon,

Pour nous résumer, la semaine
n'a présenté  rien de particulier
gusceptible de modifier la situa-
Lion, i

Les cotations de Dorigime indi-
fquent géneéralement une tendance
stationaire. Pour le chargement
Janvier/Mars on acceplerail pro-
bablement Lst. 7 3/8 la tonne cif
‘Pori-Said, mais il ne peut eétre
(question (e transactions avee la
source, pour le moment du meins.

Le marche du  suere égyptien
pour la cousonunation a eté actif
sans auncun. changement dans les
wrix. Le sucre granulé-raffiné vaut
Per, 209 le sac de 109 kilos, pour
affaires en gros, le coneassé PUT.
|80 2/10 le sag de 80 kilos el les
tablettes P.T. 63 par caisse de 25
kilos: A i T

RIZ
Lo marché dn riz, comme celui
du blé a débuté 'année avee de
irés bonnes (ispositions. Le mou-
vemment de hausse a élé accenfue,
faisant monier le viz glacé jus-

gqu'a P.T. 133, le mamsouh & 51
125 ef le carga & PUT. 117, Mais a
ces hauts  prix des vendeurs s

sonl présentés et le marehé, lé-
pourvu de soutien du coté des ex-
portations, reeula graduellement &
P.T. 120 et 108 avee tendance plu-
tat hésifante.

L.e chiffre d'affaires fraitées sur
plice pendant la semaine a eté
tres modéré, par suite du ralentis-
sement que subit la demande de
riz dispotible de la part des con-
sommateurs, qui  se fournissent
par petites quantités et pour cou-
vrir des hesoins immédiats,

A Dintérieur, le marché dun riz
non décortiqué fut moins actif,
sans se départir toutefois de sa
tendance ferme. On est toujours
aux environs de P.T. 750 la dariba
franco Alexandrie.

T.es prix du rviz Rangoon sont
stationnaires a Tst. 8 5/8 la ton-
ne cif Port-Said pour le charge-
ment Tanvier-Février et Lst. 9 1/2
franco Bonded pour Ja marchan-
dise digponible, On s'esf intéressé
frés pen d cette qualité,

(Lire !a suite en page 20)



Proces en cours

LAND BANK OF EGYPT

22 janvier 1938, — Déb. dev. Tmnb.
Civil d’'Alexendria (lére Ch)) sur I'ac-
tion intentée par L. Savignoni et G,
Ceompes, tendant au paiement en
frencs lrancais, tels que délinis par'la
Loi du 25/8/28, du coup. et des obli-
gations 4 1/Z2 pour cent du dit Eta-
blissement.

S.A. DES TRAMWAYS DU CAIRE

22 février 1938. — Déb. dev. le
Trib. Commerce du Caire sur l'ach
intent. par Victor Rossetto, tend. au
paiement en francs égyptiens tarifés
a PT. 38575 le Iranc, des coupons et
obligations 4 B8/0 de la dite Sociélé,
dont il est porteur.

_ - ——

CARNET DE
L’ACTIONNAIRE

ASSEMBLEES EXTRAORDINAIRES

Jeudi 3 février 1938

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

Avis et Convocations

CREDIT FONCIER EGYPTIEN

Le Conseil d'Administration du
Crédit Foncier Egyptien a, par
application des décisions de |'As-
semhblée Génerale des Actionnaires,
fixé.an ler février 1938, la date de
la mise en distribution du cou-
pon No. 64 des Actions et du cou-
pon No, 40 des Parts de Fonda-
tion,

Le coupon No. 64 des Actions se-
ra payé au Sidge de la Sociéte A
raison de P.T. 120 (cent vingt
piastres au tarif) par coupon, mais
contre justification que les titres
dont ces coupons sont détachés
sont demeurés en Egypte sans in-
terruption depuis le Ter novembre
1936, et que le coupon précédent
No. 63 n'a pas été présenté an
paiement en France,

Il sera effectué une retenue de
P.T. 33.— sur tout coupon dont
le porteur ne pourrait donner les
justifications ci-dessus.

Le coupon No. 40 des Parts de
Fondation sera pavé a raison de
P.T. 2500.— (deux mille cing cents
piastres au tarif) par coupon (P.T.
250 — pour les Dixiémes de Part).
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CREDIT FONCIER EGYPTIEN 5"k, 5 anaxenandise. disponi

. P.T. & 7/40 et la livraison Aont;
OBLIGATIONS 3 . A LOTS Hn:p[wnl_nr(: faculté acheteurs &
7.7, 4 10/40 Je sac. Le mouvement

_Mirages du 15 janvier 1938 sur le marcheé est toutefois assez
Emission 1903, faléme tirage insignifiant. Cette pefite améliora-

Le XNo. 786564 est remboursable  (ign est due a la diminution des

TN

I

Nt

0000 francs: 4
o L : . 011 O X :  ontat 2 -3
S 25 NINeres. SUIVARES Sont tem- venies el anx cotations urn peua

irsables par 1O francs: plus soutenues de Calcutta dont la
derniére cotation pour les sacs a
coton est de 76/6 les 100 sacs cif
Suez,

14235 } BSI3TY T

GROS  GR2971

Le prix des sacs a4 oignons a
ki : _— ete stationnaire a 43 - 44 paras le
Farission 1611, - 351éme tirage sac, mais lan demande est meillen-
2 N0, 2200897 est remboursahble re

100,000 franes. 3

b GTTO01

Les 25 numéros sulvants sont rem- AN '
I--|1tkt‘.~'.‘.!|-l‘-_‘.- e 1,000 francs: : Pour les autres variétés il n Y .'1

S8105 119658 255550 313507 368878 presque pas de changements &

101502 146800 260812 221069 RR2449 noter depuis la semaine derniére,

1G9 148424 301157 322484 391
116455 181284 305102

1
I
it

: 1 o Les cotations de Dorigine et les
19537 182054 SU5547 -'Fr-ﬂ?f ::f;';q courd de la marchandise dédoua-
FEE s o TR AT ORI née rendu franco Bonded Port-
2 palerpent des lots A effectud : g S11

partir duo 21 janvier 1998 pour Sald sont comme suit

I"miss. 1903 et du ler février pour

"Emiss. 1011, Saes — Chargement — Disponible
Y _’ Lbs. ) S 18
evue du Marche ..
Al 45/3 2 27/40
d G 3 1/4 6/1- 3 21/40
e aros 5 80/6 5 7/40
5 (extra) 99/- 5 29/40

(Suite de la page 19)
SACS VIDES l.e stock de sacs divers dans les
A b Bonded de Port-Said est de 3.147

Le prix des sacs lbs. 3 est en Balles confre 3.354 balles de la
reprise de 2 paras sur la semaine semaine précédente,

=

—
—-

BANQUE MISR

SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE

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

Sueccursales : A Alexandrie, Rue de Stamboul

Agences et Branches

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

LA BANQUE MISR FAIT TOUTES OPERATIONS
DE BANQUE
e e
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