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2 LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE 
·------- -------- ·------- -----------

lES REr~ÈDES A lA SITUATION ÉCONOMIQUE MONDIAlE 

Ce que préconise M. Van Zeeland 
--------~-----------.·-------------------------

Nous publions par ailleurs le Rap­
port établi par M. Van Zeeland après 
son enquête aux Etats-Unis. 

D::ms le domaine économique com­
me dans le domaine monétaire, le rap­
port préconise un certain nombre de 
solutions qui, dans leur stade primaire 
tout au moins, pourraient intervenir 
sans qu'il soit nécessaire d'aborder à 
fond les aspects politiques du problè­
me. 

Au point de vue douanier, par exem­
ple, des pactes bilatéraux ou · même 
des déclarations simultanées, de la 
part àe deux ou plusieurs Etats, se 
bornant à indiquer le désir de ne pas 
crggraver l'état de choses existant ac­
tuellement et de le corriger progres­
sivement dans ses points extrêmes, 
pourrait être suffisant. 

Cela est vrai également en ce qui 
concerne les pratiques de dumping 
et le mesures de défense et en ce qui 
a trait aussi aux contingentements. 
Pour ces derniers, le rapport est caté­
gorique : c'est eux qui font le plus de 
mal, dans le domaine économique et 
c'est à eux qu'il faut s'attaquer en 
premier lieu, surtout aux contingen-
tements industriels. -

Sur le plan financier, le rapport 
constate qu'au point de vue de l'ins­
-tabilité des changes, la situation est 
somme toute améliorée depuis la con­
clusion de l'accord tripartite et que, 
dans ce domaine, il peut y avoir d es 
possibilités d'extension dudit accord, 
ne serait-ce que sous la forme de •dé­
clarations•. 

En revanche, il faudrait mettre fin le 
plus tôt possible à toutes mesures de 
contrôle des changes et surtout aux 
clearings et autres restrictions de 
transfert qui paralysent les échanges 
économiques. 

Mais -- et ceci est une des observa­
tions capitales du rapport -- M. Van 
Zeeland estime que les mesures d'as­
sainissement monétaire dont l'aboutis­
sement final devra être le rétablisse­
ment de l'étalon-or sous une forme 
nouvelle, ne peuvent être choisies que 
comme le but final des efforts à en­
treprendre et non pas comme leur 
point de départ. 

M. Van Zeeland subordonne donc 
l'assainissement monétaire à une si­
tuation de fait meilleure dans le do­
maine économique, au triple point de 
vue des contingents, des pratiques de 
dumping et des droits de douane. 

Le rapport précise que l'état de cho­
ses actuel s'explique principalement 
par le fait que tous les Etats sans dis­
tinction ont été dominés dans leur ac-

lion économique par des préoccupa­
tions politiques. 

Pour obtenir des améliorations assez 
poussées, il faut donc aborder le do­
maine politique. 

En ce qui concerne plus particu!iè·r~­
ment le problème des matières pre­
mières, que certains Etats paraissent 
lier systématiquement à celui d'une 
redistribution des colonies, M. Van 
Zeeiand a recueilli comme sugges­
tions intéressantes : 

lo.) La dénationalisation de certains 
territoires sous mandat qui devraient 
être intégralement internationalisés ; 

2o.) L'institution, dans certaines co­
lonies proprement dites (elles ne sont 
pas mentionnées) du régime de !a 
porte ouverte qui a donné de si heu­
reux résultats au Congo Belge ; 

3o. Là ou le régime de la; porte ou­
verte s'avérerait impossible, on pour­
rait constituer des sociétés interna­
tionales à objet purement économi­
que; 

4o.) On pourrait également conce­
voir l'échange de matières premières 
et de produits industriels entre certains 
Etats et certaines colonies. 

Pour toutes ces fins, M. Van Zeeland 
estime qu'on pourrait d'abord propo­
ser à un nombre limité d'Etats im­
portants, parmi lesquels devraient fi­
gurer nécessairement l'Angleterre, la 
France, l'Allemagne et l'Italie, une 
sorte de questionnaires demandant 
une approbation de principe des gran­
des lignes du rapport, avec, éventuel-

lement, des suggestions nouvelles. 
Pour peu que les réponses ne soient 

pas négatives, ce serait un organis­
me nouveau qui serait chargé de 
poursuivre le travail pour arriver fi­
nalement à un pacte économique in­
tel national. 

A ajouter, en ce qui concerne la 
seconde partie du premier chapître 
(problème financier) que le rapport 
préconise un règlement des dettes de 
toute nature étant entendu que les 
dettes d'ordre commercial et d'un ca­
ractère immédiat devraient avoir la 
suprématie dans tous règlements, mais 
qu'au contraire il faudrait être très 
large dans les délais et dans les mo­
dalités pour l'apurement des dettes 
plus anciennes, les dettes de guerre 
paraissant entrer dans cette catégo­
rie. 

De même pour arriver à un système 
monétaire homogène, qui nécessiterait 
des opérations de financement en fa­
veur de certains pays dépourvus de 
capitaux, M. Van Zeeland préconise 
la création d'un fonds commun, sous 
l'égide de la B.R.I. 

En résumé, si la bonne volonté des 
Gouvernements intéressés s'avère suf­
fisante pour donner une suite pratique 
à ce rapport, on pourra dire que l'an­
cien Premier belge aura apporté, dans 
une période particulièrement sombre 
et troublée de l'histoire du monde, une 
contribution capitale au maintien de 
la paix. 

L.N. 

BANQUE BELGE ET 
INTERNjl.TIONALE 

EN EGYPTE 
SOCtÉTE ANONYME ÉQVPTIENNE 

Autorlde par Dicret Roral du ,30 Janvl., 1929 

Capital 
Capital 
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, 
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Siège Social au Caire~ 45, Rue Kà•r · El· Nil 
Agence au Mousky 1 18. Rue Blbars. Hamzaoul 
Siège à Alexandrie 1 1 0, Rue S ta m bou 1 

TRAITE TOUTES OP(RA TIONS DE BANQUE 
CORRESPONDANTS DANS LE MONDE ENTIER 
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En Marge d'Evénements Heureux 

L'Egypte, Point de Mire 
de l'Univers 

-----------------------.•-----------------------

Les Répercussions Économiques du Mariage Royal. -

Propagande et Congrès Internationaux. 
----------------------·~----------------

L'Egypte offre depuis q uelque 
temps le spectacle d'une activité in­
tense et bienfaisante qui contraste 
vivement avec la situation peu bril­
lante de bon nombre de pays beau­
coup plus importants que le n ôtre. 

On a: certainement dû lire dans nos 
<:(Uotidiens que le mariage de Sa Ma­
jesté Je Roi a provoqué tout spécia­
lement au Caire un essor extraord i­
naire dans certaines b ranch es du 
commerce de détail,les m ill ions de 
visiteurs qui s 'étaient déplacés à J'oc­
casion de l'heureux événement ayant 
dépensé libéralement des sommes im­
portantes qui ont considérablement 
accéléré la circulation des biens d ans 
la capitale . Le tarif des chemins de 
fer ayant été ramené à un n iveau 
dérisoire, peu nombreux furent ceux 
qui ne voulurent pas en profiter pour 
rendre visite au C aire et prendre part 
aux réiouissances. Des trains supplé­
mentaires durent être mis en circu­
lation, ce qui contribua à accroî tre 
davantage le •tempo• de la vie d e 
I'Egypte . 

Ainsi le mariaqe de Sa Majesté a 
eu des répercussions immédiates sur 
l'économie nationale. Cependant, cet 
événement a aussi eu des conséquen­
ces indirectes et moins matérielles. 

C'e!;t aue le monde entier qui ne 
connaît depuis des années que les 
souffrances et les bouleversements a 
tourné les yeux vers l'EavPte n on 
point, comme il n 'y a pas bien long­
temPs, avec la crainte de la voir d e ­
venir le centre d 'une guerre q u i 
s 'étendrait à tout l'univers, mais pour 
voir se dérouler une cérémonie gran­
dio<'<e . dons un pays réaénéré et fier 
de lui-même, Pour voir tout un peuple 
<>n li"'"'"'e manifester son lovalisme au 
~ouvPr.ain jeune, svmpathiaue, aimé 
de tous ses suiets. Existe-t-il un jour­
nn:l rru ,onr1P. aui n 'ait iuaé de son 
cl<>vnir r1P. nnhlier les portraits du Roi 
el "'"' lrr ~"'ine ni,..,.,; aue de longs 
ccmmentaires sur l'Egypte ? 

Pour emplover un terme commer­
cial vulaaire, les fêtes du mariaae ont 
cor.sütué pour l'Egypte une pub licité 

r:;c.r,stre qui ne manquera p a s tôt ou 
tacd de produire tous ses effets. Les 
É'r;:m,;e.rs ont beaucoup entendu par­
IE.;- de notrf' pays ces derniers ;e~;Js. 

Celui-ci a dû leur devenir dans u n 
C·: rtoin sens familier. Le mot Egypte 
n·~vmlle plus pour eux le n om d'un 
PO!S lcintain dont on ne sait r ien . Au 
cont:-'lire, un rapprochement in disc u ­
tcble s 'est produit entre les autres 
pou:r.)c.s et n ous-mêmes. 

M'ais ce n 'est pas tout. Depuis ~uel­
q'w temps, d' importants congrès s e 
réumssent a u C aire g rou pant des ce n­
tuines de d élégués venant d e toutes 
les ~:>u:~ies du monde : C ongrès O ph ­
talr.lcicgique, Con grès Coton n ier, Con­
grès c!es Té lécommunications ... 

C hacune d e ces Assemblées a n a ­
turellement' une tâche spécialisée e t 
bien définie. Si le Congrès d es ocu­
listes n 'a pas de porté écon omiq u e d i­
recte, il n 'en est pas de même d es 
deux autres C on grès. 

Les buts du Conarès cotonnier sont 
purement économiques les d iscus­
sions des délégués visent à dévelop­
per les échanqes cotonniers entre les 
pavs prodt!cteurs et les pays consom­
mateurs, mais surtout à faire dispa­
raître tout malentendu entre l'Eqypte 
et ses clients. Ces derniers ont l'oc­
casion de faire connaître leurs points 
de vue à nos dirigeants, et ceux-

ci à leur tour s 'empressent de mettre 
nos hôtes au courant des efforts d é ­
ployés par le producteur é gyptie n 
pour leur fournir un produit irrépro­
chable et dont ils ne peuvent que se 
louer. Comme l'a dit dans son d is­
cours d'inauguration S .E. Wahba p a ­
cha, ministre de l'Agriculture : « Le s 
honorables délégués venus de tous les 
pays du monde sont les dirigean ts d e 
la Section de la filature d u co to n 
égyptien, les hommes à qui incombe 
de décider en dernier ressort, d e 
l'emploi du coton égyptien dans le u rs 
usines. Ils sont venus dans ce pays 
pour nous exposer leurs points d e 
vue et leurs conseils, pour nous met­
tre au courant des difficultés q u' ils 
pourraient rencontrer dans la trans­
formation de notre coton. D'autre p art 
nous leur donnerons l'occasion d 'ap­
précier les soins minutieux dont nous 
entourons cette matière première qui 
par un bienfait de la Providence est 
l'apanage de notre sol fert ile . Ils se 
rendront compte aussi que le cultiva­
teur égyptien, travailleur actif, p e rsé­
vérant et infatigable ne ménage au­
cun effort pour obtenir du sol ce p ro­
duit qui occupe le premier rang par­
mi les cotons du monde •. 

Ainsi le but du Conarès cotonnier 
aoParaît clairement. Mais en fai t ses 
répercussions déPasseront certaine­
ment le domaine cotonnier proprement 
dit Souvenons-nous, en effet des pa­
roles prononcées par le Dr. Hend rik 

~ ----------------~ 

f
THELANDBANKDFËGYPi 

SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE 

fondée par Décret Khédivial du 10 Janvier 1905 

Siège Social ' a Alexandrie 
Capital : L.E. 1.000.000 Réserves et Provisions : L.E: 806>000 
Prêts sur Hypothèques à long ou à court terme. - Acquisition des 
créances hypothécaires. Acceptation de capitaux en dépôt avec 

ou sans intérêts. 

~ 
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Var.. Delden : « Nous sommes • •. a-t-il 
dit, entre autres choses, « dans le plus 
cl-armant pays du monde, embelli par 
tant de monuments historiques d'une 
civilisation qui était florissante bien 
avant celle de l'Europe. Le comité 
d'01aanisation en Egypte nous a pré­
par~ un progr=me qui nous donne­
ra le plaisir de contempler les plus 
m&rveilleux paysages d'Egypte, dont 
nous garderons, j'en suis certain, un 
souvenir inoubliable •· 

Tl ne fait pas le moindre doute qu'en 
di~cnt cela le Dr. V an Delden a ex­
Drimé le sentiment de tous les délé­
gués étrangers réunis au Théâtre 
Royal de l'Opéra. 

11 n'est pas douteux non plus que 
les 7GO délégués à la Conférence des 
TÉlécommunications inaugurée mardi 
on~ été du même avis que Signor 
Gueme, Président de la Délégation 
Italienne, et Doyen du Congrès, lors­
qu'ii a déclaré en s'adressant au 
Roi : « Je suis sur d'interpréter fidèle­
rcent les sentiments unanimes des dé­
lécüéf' ici présents, en assurant Vo­
tre Majesté de notre vive reconnais­
sar:ce pouc l'accueil si cordial que le 
qouvernement égyptien nous a réser­
:-.6 et pour les attentions de toute na­
ture dont nous avons été entourés dès 
n,,tre arrivée. Qu'il me soit permis d'a­
jouter combien nous sommes heu­
raux aue ces conférences aient lieu 
dans ~ette ville célèbre et splendide, 
cur.itah d'un pays dont nous admi­
ronR, non seulement les beautés in­
n0rJLrables , héritage superbe d'une 
C<'liliiôahon plusieurs fois millénaires 
qui constituera le décor éblouissant 
de notre travail, mais aussi les si­
gnes évident~ et éloquents d'un nou­
vel essor, lié si intimement à l'oeuvre 
constante et éclairée d 'une Dynastie 
sur laquelle Votre Auguste Père a 
fait rejaillir un éclat si -glorieux •-

Chacun des centaines de délégués 
o;u Congrès constituera, quand il ren­
trera dans son pays un centre de pu­
blicité enthousiaste et bénévole pour 
la Vallée du Nil, et ainsi fatalement 
notre industrie touristique connaîtra 
dans un proche avenir une prospé­
rité remarquable et un développe­
ment magnifique. 

Certes ces Congrès coûtent bien 
chers à organiser. Notons par exem­
ple: que le qouvernement égyptien a 
a.'c ué à l'Administration des Télé­
arayres er Téléphones une somme de 
LF. 2S.OOO pour l'organisation du 
Cnnarès des Télécommunications ain­
Ri crue oour la réceotion des délégués. 
!-;fais quelles compensations magnifi­
ques nous procurent nos fatigues et 
nos dépenses. 

L'Eavnte tout particulièrem841t reti­
rera des trm•aux de ce Congrès d'au­
tres avantaaes encore qui auront une 
portée immédi0te sur le développe­
ment de notre propaaande à l'étran­
gc,r, c'est à diTe au point de vue éco­
nomique, sur notre industrie touristi­
oue tout Rof->cialement. 

SPlon l'int..,rviPW accordé à 
confrère « The "Egypiian Mail • 

notre 
par 

M. John Webb, Inspecteur général des 
Télégraphes et Téléphones, l'Egypte 
verra très probablement sa demande 
de construire une station émettrice de 
cent kilowatts, agréée par la Conlé­
rence. Ce qui signifie que l'Egypte 
deviendra le centre d'émission radio­
phonique de tout le Proche-Orient et 
pourra être clairement entendue en 
Europe. On se rend compte de l'in­
fluence énorme que n'otre pays exer­
cera alors dans le monde. 

Que l'avenir de I'Egypte se pré­
sente sous les couleurs les plus rian­
tes, nul n'oserait le contester aujour­
d'hui. Il est clair que noR dirigeants 
déploient des efforts infatigables pour 
étendre le rayonnement du pays, pour 
le faire connaître à l'étranger et lui 
faire occuper dans le concert interna­
tional une place digne de son mer­
veilleux passé. 

Que l'on ne se laisse pas impres­
sionner par les nuages passagers 
qui plane sur notre horizon politique. 
Les luttes des partis constituent une 
des caractéristiques de tout régime 
démocratique. Pourvu que cette lutte 
ne dégénère pas en anarchie, elle ne 
peut être que féconde pour le pays. 
Car tous nos dirigeants quel que soit 
leur parti ne peuvent avoir qu'une 

seule chose à coeur : le bien et la 
prospérité de leur Patrie. 

Edgar Anzarut. 

CHAMBRE 
DE COMPENSATION 

Alexand1·ie 
Semaine du 2{ au 20 janvier 

,\'ombre des effets 11résentés à la 
rompelùSa.tion : 

L.E. 
5.118 d'un montm1t de 1.085.987 

:\Iême semaine 1937 : 
5.38!) d'un montant de l.'l-80.072 
Toial du 1er janvier 193 à cc 

jour : 
21.297 <l'un montant de 4.518.938 

i\Iême. période 1937 : 
24.560 d'tm montant de 6.4-20.015 

Le Ca'ire 
Sr.anainc du 24 au 29 janvier 

Noutb1·e rles effels présentés à la 
Compensation : 

L.E. 
8.9:~2 d'un montant de 1.129.74.2 

Même scmaiDc 1937 : 
9.1f'J6 d'un montant de 1.674 .. 457 
Total du 1er janvier 1938 à cc 

jour : 
4-0.1-78 d'un montant de 5.095.767 

Même période 1937 : 
43.260 d'un montant de 6.907.416 

\\ AL CHARK'' 
fREMIERE SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE D'ASSURANCE-VIE 

Siège Social: En l'immeuble de la Compagnie 
15. Rue Kasr-El-Nil - Place Soliman Pacha 

14, Rue Soliman Pacha. 

Branches Pratiquées 
VIE- INCENDIE- RISQUES DIVERS 

CAPITAUX ASSURÉS AU 31 DÉC. 1936 
L!JE. 2.652.000 

TARIFS AVANTAGEUX 

COMBINAISONS INTÉRESSANTES 

MAXIMUM DE GARANTIES 

RÉSERVES INVESTIES EN EGYPTE 
TOUS RENSEIGNEMENTS FOURNIS GRACIEUSEMENT 
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Le XVIII~me Congrès International du Coton 

I~e~ travaux du Congrès ont pris fin 
----------------------·.-----------·----------

r\ucun accord en matière d'humidité n'a pu être réalisé 
De nombreuses résolutions ont été prises 

-------------------·---------------------
Les travaux d~ Congrès au Caire s e 

sont déroulés normalement. De nom­
breux problèmes ont été envisagés 
pour lesquels des résolutions de­
vaient être prises à la dernière réu­
nion du Congrès. à Alexandrie. 

La place nous manque pour ren­
dre compte des diverses notes qui fu­
rent soumises au Congrès. Nous en 
re produisons quelques unes. tout en 
nous réservant de revenir sur ces mé­
moires dans nos p rochains numéros. 

Nous donnon s. d'autre part. ci-des­
sous un compte-rendu des travaux du 
Congrès à Alexandrie. ou il eut à 
aborder un des problè mes les plus dé­
licats : la question de l'humidité du 
par la suite, aucun accord définitif 
n'a pu intervenir sur cett~ épineuse 
question. 

C'est à AJf,xan dri e, le gran d mar· 
ché cotonnier d 'Egypte, que vient 
de se clôt urer le 18ème Congrès 
international du coton qui réunit 
près de 300 délégués repr:ssentant 
22 pays. Arrivés mercredi '!Oir par 
train spéc:al , les congressistes tin­
rent leur première réunion ici le 
lendemain pour examiner l 'impor­
tante question de l'humidité du 
coton .La séance où se tint la réu­
nion au Casino San Stefano réu­
nit une nombreu'3e assistance au 
nombre de laquelle se trouvail·i1t 
présents notamment p lusieur s ex­
podalcurs qu~ n'avaient pas eu le 
loisir de participer aux travaux :iu 
Congrès ten us au Caire. 

La séance 
La réu n ion est présidée ~ar ~c 

commandeur T able, délégué i'a­
lirn, qu i procède à l'ouverture de'; 
débats après que l'assistance &e 
fut rec ue ill ie une minute en signe 
de deu il pou r la mort de M. RogL'r 
Sey r :g, fi lateur frar,çais décédé I a n 
dernier . 

Entamant la diRcussion, M. 
Heats. délégué ang lais, déclare q 11 e 
la solution d u problème soumis à 
l 'assemblée nécess:tait simplement 
un peu de bonne volonté de la pal't 
des Al aleu r s. 

Pu is lecture fut donnée par ~. 
Nor m a n Pcarsc de la résolut ion 

adoptée à la r éu n ion de Sils Ma ri;t 
le 27 juillet 1936. Cette motiùll 
ava:t été rej etée par les exporta­
teurs. E ll e devait être posée à nou­
veau devant le Congrès réuni a u­
jourd'hui. Cependant le pr ésiden t 
de la séance déc la r a qu e fa ute 
ù 'un accor d défini :if sur la ques­
tion, l'accord établi précédemmPnt 
en cc qui concerne l' humi dité to w ­
bnit entièremen t. 

Les débats 

lei, 1\1 . Aly Emi n e Yehia bey se l3va 
et au nom des exportateurs déc' a· 
ra que l'Egypte, contrairement aux 
autres pays prad ucteurs de coto n 
n 'a,·ait aucune expér:ence en ce 
qui concerne l ' t~·umidité du coton. 
On nous a imposé 8,5 ofo d'nu ­
m idité, dit-il, n'ayant point d ex· 
pér ience, nous l'avons accepté. 
:\Iais pourquoi ne pas chercb P.r, 
ajoute l'orateur, un taux natUI·e l 
inhérent au coton égyptien au li eu 
d'accepter un chiffr e arb itra: r e de 
8,5 0/0. 

Ce fut au tour de M. Byron D ~d 
laporta de prendre la parole au 
nom de l'association des export::t.­
tcurs. Il soumit au Congrès un 
projet de résp lution élevant le taux 
d'humidité n !1 ojo Cette motion 
Fut rejetée. 

A11cun accord n'ayant été a tteint, 
la séance fut levée pour être repri­
se aujou r d'hu i. 

Dernière séance du Congrès 

Fixée à hier matin (jeudi ) la séance 
anêiéc mercredi soir n'eut pas lieu 
cependant. Le problème de l 'h umi­
dité du coton restant en effet en­
lier. Aussi bien, l'Association des 
Exportateurs sc réunissaii à h uis 
clos e-t l 'Association des FilatEu rs 
faisait de même, chacu n d e ces 
ùcux groupements s'efforçant de 
trouver une solution finale. 

A midi les deux assemblée siè­
gca:ent encore. Puis les congressis­
tes allèrent clé~euner au palais A•1-
toniaclis à l'invitation du prési­
dent ct de la Commission de 1:1 
Bourse de Minet E l Bassal. Re­
tou r à San Stefano et séan ce fi na-

Je du Con gr ès qui s' ouvrit à 5 ' l. 
35 en pr ésence de S.E. Moura.d 
Wahba pacha, min istre de l'A­
gricu ltu re. 

Le présid ent, le Dr. Va n Delde u, 
ou v re la séance en faisant donner 
lectur e des résolutions su:vantes 
qu i sont a pprouvées l'une après 
J'au tre par le Congrès. 

Proiets el résolutions 

Propagande 

Ce Congrès recommand e à cha­
<JUe association affili.éc la forma­
t:on d'un com ité spécial pour en­
treprendr e une propagande pour 
toutes les espèces d 'u sages supplé­
mentaires du coton. 

Les comité nation aux d evraient 
examiner plus complètem ent la 
possibilité de remp lacer les ba n­
dages en fer des véh icules à tr a.:: · 
tion animale par d es r ou es pneu­
'llaiiques et devr aient da n s ce but 
collaborer avec les fabricants d e 
pneus et les autorités en m a tiè1·e 
de constrnction routiè re de leurs 
pays respec~:.fs. 

Ce Congrès demande donc a u 
Gou vernement égyp tien d 'en coura ­
ger la propagande pour l'exten­
sion de l'usage du coton égyptie n, 
propagande dont les effets seront 
en définitive à l' avantage des fila­
teurs et des pla n teu rs de coton 
égypti en. 

Le faux emballage du coton 
américain 

Ce Congrès a pris la r ésolu ti.<m 
de souligner sa r~·au te apprécia tion 
pour l' action prise p a r le secréhi 
re de l'Agr :cu ltur e des E tat.s-Uws 
d'Amériqu e en en voyant un expert 
techniqu e enquêter sur la questio;1 
du faux emballage des ba lles de 
coton américain qui continue enco­
re. On espère qu e d eR preuves suf­
fiRantes on t été r ecu eilli eR pour 
appuyer les pla intes des filateurs 
en ce sens et qu e le Gouvernem ent 
Fédér a l d es Etats-Unis ou les Gou-
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vernement des Etats 
do coton institueront 
tion qui mettra fin à 

expirateurs 
une légisili-· 
cette prati-

que. 

L 'h umidit é du coton américain 

Ce Congrès désire attirer l'atten­
tion des planteurs et des égre­
neurs de coton sur l'humidité 0X­

cessive du coton américain livr-3 
aux filateurs durant l'actuelle sai­
son cotonn:ère dûe à l'absence de 
dépôts suffisants aménagés pour 
la graine de coton dans les usines 
d'égrenage. 

U est év:dent que cet excès d'hu­
midité est une perte financière 
qui atteint directement à la fois 
le filateur et le commerçant mats 
une plus grande attention doü être 
portée sur le fait que le coton 
égrené et le coton duveté laissent 
bPaucoup de déchets dans l'usine 
et que le coton contenant de la 
kérosène n'est pas propre à la tein­
t ure clans le processus final et 
qu'un tel coton doit de toute né­
ress:té être rejeté. 

Balles « a i r eut » 
Ce Congrès a considéré avec n· 

quiétude le nombre croissant r;e 
balles dites " air eut , provenant 
prillcipalement du Sud du Bréail 
ct des Etats-Unis. Ceci est dû à 
1111 pressage trop rapide des balles 
1Hltn· <le plus hautes densités. Ces 
bnJ les «air eut " const'.tuent une 
porto sérieuse et sont une cause 
cl'e11nuis pour les filateurs, car ùes 
mi.llions de fibres clans ces balles 
sont coupées et rendues inutiles. 

Cc Congrès demande que tous 
ceux que la chose intéresse pren­
nent des mesures pour mettre tln 
à une pratique qui, autrement, pO!"­
torait elu di.scrédit au bon co ton et 
propose rrue le Gouvernement bré· 
silicn fasse des expériences en vu0 
de découvrir Gn moyen à la fois 
rn.p'de et sûr de presser les bal­
les. 

P résen ce de débri s de fer 
dans le cotoi1 égy ptien 

Dans le but d'éliminer les clégâ.ts 
causés aux Oèttils du filage elu co­
ton par suite de la présence occa­
sionnelle üe débris des fils de f<>r 
ur ilisés pour J ier les balles, ce Con­
gn'~ exprime l'espoir que l'Asso­
ciation des Egrcneurs c1 'Egypte es­
S3iera des bandes ou des fils qui 
n·auront pas besoin pour être at· 
lacllés de pet:tes séparées. 

Fibres étrangères 

Etnnt donné les plaintes fréqu::m­
les cles filateurs du coton égyptien 
nu sujet de la présence de fib:es 
étmngères qu'elles soient de jute 
on d'une au ' rc mat.ière ce Congrès 
prec:.sc le Gom·rrnement égypti€71 
clP poursuivre ses efforts en vue 
cl 'éli 111 i.ner ces impuretés, ct pro­
pose que 1<~ FPfiérntion Internatio­
nale du Coton s'assure par l'inl>:'r-

médiaire d'institutions sc:entifiques 
de la nature exacte des fibres qui 
font l'objet de ces plaintes. En :nê­
me temps ce Congrès recommande 
l'usage plus général de récipients à 
cô té de chaque égreneuse dans le 
but d'y déposer les impuretés re­
cueillies par l' om-r.ier. Il serait re­
commandable qu'une prime soit 
payée à l'ouvrier pour chaque ré­
cip:ent rempli de telles impur etés. 

Le film sur la culture du coton 

Ce Congrès exprime sa haute ap­
préciation pour le film présenté par 
le service de propagande du mi­
nistère égyptien de l 'Agriculture et 
se permet de suggérer qu'une copie 
de ce film soit transmise dans un 
dessein de propagande au centre 
de chaque association de fabricants 
ct de filateurs affiliés à la Fédéra­
t:.on Internationale du Coton. 

L a standard isation des méthodes 
de << t est » 

En établissant les méthodes stan­
dard de test pour l'industr ie tex­
tile l'Association Internationale 
des Standards est priée de prêter 
atcentlon à la nécessité de main­
tenir le prix de ces mét.t'odes avec 
1' importance relative des r-ésul­
tats. 

Résolution s adoptées 
par le sous-comité 

ch argé d e l'examen 
d 'une m éthode uniforme 
de test p our l'h umidité 

d u coton 

P roportion des ba lles prises pour 
l'échanti llonnage dans un lot à l 'ex 
pédition : 

Dans chaque expédition pas 
moins de 10 o j o des balles doivent 
être prise pour l'f'lcl;'antillonnage. 
Par exemple pour 25 balles, on 
prendra trois balle~ dans le lot. 

L ' échantillonnage doit être fait 
pa r un délégué officiel 

du Testing House 

Les échant:Uons doivent être 
pris par un représentant d'un Tes­
ting House {)fficiellement recomm 
ou par une personne dûment aùtn­
risée et assermentée par un t!~l 
Testing House. 

Moment de l'échanti llonnage 
Ces échantillons doivent être pri~ 

pas plus tard qu'une semuine ap r È's 
l'arrivée du lot à l'usine. 

(On remarquera gue. les règles 
précédentes n'exclut pas que le test 
soit effectué à une époque plLH'­
récente, en route, comme c'est Je 
cas pour le coton égyptien ~1n 
Testing House d 'Alexandrie). 

Pesage de la balle 
de l'échantillonnage 

Il faut de plus reconnaître com­
me très important que le poids de 
chaque balle prise pour l'échan­
tlllonnage << doit " être obtenu Dn 
moment de l'échantillonnage et 
que le poids certifié doit être mc•1-
tionné sur le certificat du test. Le 
nombre des cerceaux doit au;:Hi 
être certifié. Les balles endomma.­
gées ne doivent pas êtr e prise::: 
pour l'échantillonna§re. 

Di mensions de l'échantillon 
Le po:ds de l'échantillon à êt re 

pris devrait être de 400 à 600 gram­
mes. De plus il est essentiel rle 
protéger les échantillons des va­
ria tions d' humidité au m oment où 
ils sont pris. Pour cette r a ison le 
pesage de l'échantillon de coton 
doit se faire dans son récipient 
sans que celui-ci ait été ouver t, le 
poids de l' éc.t·antillon ne devant 
pas être établi par aucun autre 
procédé. 

Echant illonnage 
Tl faut a ttirer l'attention s ur 

l'importance de la façon dont so nt 
constitués les échantillons, de telle 
manière que toute la masse de la 
balle soit équ itablement r epréson·· 

-~ 
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lée, et cju'au moins trois couches 
également espacées se servent à 
1 'échantillonnage. 

Sauf dans le cas où un échant11-
lonneur mécanique approuvé aura 
été ut:lisé, toutes les bandes ou at­
taches doivent être enlevées de la 
!Jalle avant la prise de l' échantil­
lon. 

Le seul échantillonneur mécani­
que approuvé jusqu'à présent P>-t 
celui qui est actuellement en usu.­
gf' au Testing House de Milan. 

Expédition du certificat du re~l 
Le résultat de chaque test sera 

e.\ péd ié cl i rectement par le Tes­
ting House à la fois à l'aclvdenr 
ct au vendeur. 

Le Comité est d'avis que la tem­
péra! ure de séchage devrait eLn~ 
clc 105/ llOo C. 

Séchage des échanti lion:. 
Exceptionnellement, Mant don­

né le t.vpe des sécheurs utHisés p::tr 
le Testing House d'Alexandrie 0n 
vue des tests indiqués à la page 
4.4 cln rapport génêral pour 190/ du 
Testing House d'Alexandrie, ta 
température de séchage pour cc 
Testing House sera approuvé jus­
qu'à 120o C. 

Méthode du calcul 
La base des calculs est que Je, 

poids à sec est représenté par 
100 et le contenu en humidité es1 
exrŒimé par un pourcentage de rQ 
poids à sec. C::e pourcentage cl'bu­
miclité est le c<regainn du coton. 

Certificat Uniforme de test 
r1 est souhaitable qne les Testing 

Houses adoptent autant que pns­
sible nn certificat de test unifor­
me et que clans ce but le secrétaire 
g-én8ral reçoive l'instruction ne 
faire circuler des exemplaires clcs 
divers cet'lificats de test parmi 
les Testing I-Iouses pour que ceux­
c i donnent leur opinion là dessnfl 
et qu'au prochain Congrès élu Co 
ton le sous-Comité recommancte 
l' acloption par 1 ous les testing 
Houses d'un certificat uniforme des 
tests cl 'humidité .. 
La législation des marchés à terme 

Réalisant la nécessité de l'exis~ 
tcnce des marchés à ierme du co. 
lon clans l'intérêt de l'industrie co­
IOJmière mondiale, ce Congrès, trmt 
Pll condamnant leur usage romrnc 
movcn de srécnlation, est d'avis 
rrw~ lrs lois cle certains pays gnu 
I'Pl'llanl i;('S marchés devraient être 
rcvisées cl" manière à éviter à de.; 
drhileurs sans scrupule rru1 Pn ti­
n·n! avantage en vue d'éviter les 
Pfl~sifs découlant de contr8.ts à 
lPrmc. 

Le Dr Van Delden ajoute que le 
î.nngrrs trnvailla longuement pour 
n'gler la Cf11Pstion épineuse •Je l'h'l­
rniclilé mais crn'aucune solution 111' 
fr11 ironvre Pn dépit de ces effort"· 
Vniri romment se présente lf' pro­
hl,\me : 

Les exportateurs désirent (·lever 
h' lau.-.- de l'bumidité à 9 pOr1r rpni 
nvec 0,4 pour cent de tolérance en 

r·halJUe se11S. Si l'humidité varie 
entre 8,6 et 9,4 pour cent aucune bo­
nification ne se;·n accordée au fi­
lai<:ur. Au-dessus de 9,4 pour cent 
Ulle bonification sera accordée iJOlll' 

lr. différen(;e entre ce dernier chlf­
fr·p et celui de l 'envoi. 

De leur coté les filateurs expo­
:;ent qu'ils ne pouvaient s'é,~arter 
de l'accord relatif à l'humidité 
conforntément ù la résolution pris<3 
\ors rle la réunion de Sils f,1iJrla 
(Sttis<;e ) le ·n juillet 1937 üxa.nt le 
taux rl 'humidil é ù 8,5 pou:- <'e rJt 
él l'h' tolérance de 0,4 pour c ·~n:, P.r> 

chaque sens. 
Sur ces entrefaites le présidNtl 

déclan~ que les négociations sur 
J'humidite~ dtl colon ayant été rom-
1 urs l0.s accords aniériem·s expi­
rant le 31 l:.Loùt 1939, ne sont pas re­
nou v clés. 

Clôture du 18ème Congrès 
du Coton 

Le lJr Van Delden cède cnsuFf" 
la parolP ;J S.E. Mourad Wahha 
pa•·lta, ministre clP l'Agric:lltUrP. 
qui prononça le discours clôturant 
les travrwx du Congrès et dont 
nous extra~·ons les passages essc>n­
tiels · 

Je viens à cette séance exprimer no ­
tre reconnaissance aux délégations d'a­
voor répondu à notre invitation. 

Dans la tourmente économique mon­
diale, la chose idéale c'est de former 
avec nous une famille unissant le con ­
.sommateur au producteur. 

Grâce à notre esprit d'entr'aide mu­
tuelle, de grandes difficultés ont été 
aplanies. 

Les résultats obtenus par le Congrès 
l'ont été grâce au concours de per­
sonnalités éminentes dont le Dr. Van 
Delden qui est un expert de réputa­
t•on mondiale en matière cotonnière. 

A la veille de nous séparer, veuillez 
nou.s garder votre b on souvenir. Je 
souhaite la répétition de telles réunions 
qui serviront à tnieux nous faire com­
prendre les uns les autres et dans l'ac­
complissement de notre tâche nous 
nous efforcerons de suivre toujour.s 
l'exemple qui nous est donné par notre 
Souverain S.M. le Roi Faroul< Ier. 

Je déclare cloS' le 18ème Congrès In­
ternational du Coton. 

E.C. 

Après la clôture du Congrès, les 
filateurs prirent la résolution sui­
vante : 

«Etant donné que les exportateurs 
égyptiens refusent de conclure un ac­
cord sur les conditions contenues dans 
l'arrangementy de Sils Maria, expirant 
le 31 août 1939, les filateurs membres 
du Joint Egyptian Cotton Committee 
recommandent à toutes le.s associations 
affiliées de conseiller à tous leur:; mem­
bres de n'acheter, dès la date d'expira­
tion de l'accord de Sils Maria, Je co ­
ton égyptien qu'à des conditions qui ne 
soient pas tnoins avantageuse.-s que cel­
Je.-s de Sils Maria. Il est, d'autre part, 
recommandé aux filateurs de coton 
égyptien d'établir leurs contrats dans 
ce sens». 

On ne connait pas encore !a dé­
cision prise par les exportateurs ùe 
coton, mais il semble qn'ils ::;eraient 
llédclés à maintenir leur point de 
vu .l en ce qui concerne le degré 
d'humidité de 9 pour cent. 

Au mement d'aller sons presse, 
notre correspondant d'Alexandrie 

nous téléphone les renseignements 
suivants : 

Ce mati 11, le Joint Egyplian Cot­
ton Committee s'est réuni au Casi­
so San Stefano de 10 h. à midi et 
à adopté les résolu tions suivantes: 

« Sans préjudice de la position 
prise par les membres filateurs du 
Joint Egyptian Cotton Committee 
su·r la question de l'humidité du 
coton égyptien, nous, membres fi­
lateurs avec un esprit de bonne vo­
lonté nous nous déclarons d'accord, 
à la requête des membres égnl­
tiens du Joint Egyptian Cotton 
Committee de différer notre déci­
sion d'hier jusqu'à la prochaine 
réunion de tout le Joint Egyptian 
Cotton Committee qui doit se tenir 
à Berlin en juillet prochain et de 
flroroger l'accord existant actuelle­
ment sur la q1.11estion de l'humidité 
de 14 jours après la date de la rélh­
nion indiquée ci-dessous « 
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LES TRAVAUX DU CONGRÈS DU GOTON 

IL FAUT TROUVER DE NOUVELLES 
UTILISATIONS DU COTON 

---------------------··------ --------------~ 

Mémoire présenté par M. Arno S. Pearse 

La Fédération Internationale ùu 
Coton, ainsi que plusieurs autres 
institutions, ont, depuis ces qu•L­
rante dernières allnées fait tous 
leurs efforts pour provoquer l'aug­
mentation des approvisionnements 
de coton et, sous ce rapport, ile; 
s'en sont vus singulièrement ré­
compensés, témoin la super-abon­
dance des stocks de coton brut uf­
ferts sur les marchés du monde 
entier. Excepté aux Etats-Unis 
d'Amérique, le développement de 
débouchés nouveaux pour les pro­
duits cotonniers fut malheureuse­
ment abandonné aux soins de fa­
bricant individuel au lieu d'être 
entrem·is sur un plan coll ecti1 ou 
co-opératif, ainsi que ce fut le cas 
pour l'accroissement des récoltes 
mondiales de coton. L'organi'lfl.­
tion de cet accroissement mit un 
long temps à porter ses fruits et il 
faudra également bi2n des années 
de travaux de pionnier pour dé­
couvrir de nouveaux emplois de la 
fibre, combattre les invasions cle 
11 ot re in cln strie paT des ri val es, 
bref, d'étendre le rayon des nou­
velles demandes pour équilibrer la 
piUS !tranr!(' Offre. DH Ü•Ji>TJS 3e1·a 
cl e même nécessaire pour construire 
<.les annexes aux usines (tout au 
moins en Egypte) et: monter de 
nouvelles macbines. 

D 'alltres industries se sont mon­
trées beaucoup plus aier:es que la 
nôtre et tandis que le filateur et 
le fabricant se sont contentés de 
compter sur une augmentation 
annuelle de 2 1/2 pour cent dans 
la consommation des produits co­
tonniers, vu l 'augmentation de lp. 
population - comme aussi d'anti­
ciper une demande plus marqnée 
provenant des populations jusqu'à 
pr~sent non civilisées - ils ne se 
sont guère troublés de rechercher 
ù qu"èls autres emplois le coton 
pourrait être appliqué ; entre­
temps, d<autres industries empié­
taient sur les importants débou­
chés cotonniers en existence. Je~ 
j'ai en vue non seulement l'indus­
tric de la soie artiflcielle, mais cel­
le du papier (lerp.1el remplace 
maintenant dans une large mesu­
re le sacs à ciment en coton, les 
serYiettes de table, les cols, les 

mouchoirs) et je maintiens que 
ces conquêtes ne furent pas la con­
séquence d'une ac tion personnelle 
mais des efforts fourn:s par .une 
organisation co-opérative. 

Aux Etats-Unis d'Amérique, le 
gouvernement et l'Institut Textile 
se sont entremis en faveur du co­
ton et je fa<.s appel particulière­
ment au Gouvernement égyptien, 
ainsi qu'à to11s les autres payP.. 
proclu~sant du coton et à l'indus­
trie de la fllature (qui est repré­
sentée ici par 22 pays) pour qu'Lis 
consacrent leur temps et leur ar­
gent à étudier conjointement ct 
cl 'nrgence à quels emplois non­
veaux on pourrait appliquer le ~o­
ton. en particulier dans les domai­
n"s :ndustriels et de la construc­
tion. 

Etant donné, de plus, que le co­
to11 égynt1en s'adapte mi.eux à des 
Pf)pl ·ications industrielles et <le 
cons ' ruct.ion, ceci à cause de son 
f'xtrêmc résistance à la traction, 
mon appel s'adresse surtout aux 
Df>n8 rtcments r1u Gouvernement 
-'!lvutien aui. à mon avis, devraient 
rnncentrer leur at1f'ntion sur ··e 
<miet: sous ce rn.nnort, je n'hésite­
''n is pas à conse'Jler la constitu­
tion d'un important Comit.é se 
''"mnosant des principaux fonr­
t'onnaires drs 1inistères égyp­
iif'ns ,jpq Travaux Publics et d,, 
,, !Uir.nlture ct de auelaues mem­
hres de ce au'on nppelle le «Joint 
E>rvntian Co 't.on Committeen. 

L'emploi elu coton P.gypticn dans 
l''11dustrie du vêtement est de mê· 
me snsceptiblc d'extension, mais 
ce travail peut aussi être laisst5 

nvcc avantage mlX soins des orga­
nisations de filateurs et fabricants 
cnli constituent la Fédération In­
ternationale. Mais pour les be­
soins ilJcllJStricls et clr la consirllC­
tion un d'amp des plus fertiles 
JJous est tout offert étant donuéJ 
qu'ici ce sont surtout les numéro>' 
des fils gros qui sont nécessaires et 
que la résultante est une plus forte 
consommation de coton brut. 

La co-opérntion des associationc; 
rot0nnièl'C'S de rrclwrche qui ont 
été:- Técemment créérs dans rEvers 
pa:-.:.; devrait également être solli­
citée clans ces travaux d'importan-

ce vitale; toutefois olle devra'it, 
dans .le cas présent, se faire sur 
Llll r base internationale, non natio­
na~e, ainsi qu'il en a été trop sou­
Ycnt av~c les dites associations. 

La consommatioD des Uppors 
ég_1·ptien et Giza 7 a augmenté con­
sidérablement. Aujourd'hui, prè.;; 
de 200.000 balles do 750 livres ser­
vu'lt annuellement à fabriquer des 
1Jandages pneumatiques. 

Cependant, l'an dernier, des ré·· 
sultats de mauvais augure ont été 
obtenus par dus savants engagée; 
dans des recherches sur les pneu­
mai:ques; il paraîtrait en effet 
qu' ils ont trouvé que le fil de soie 
a rtificielle const.Luait un produit 
mril1eur que le fil do coton dans 
la fabrication <lesdits pneumati­
qncs. Il m'a été assuré personnel­
lement par un fabl"lcant que lee; 
exp ériences faites non seulement 
aux Et.ats-Unis mais <lans plusieurs 
pa:vs d'Em·ope ava'ent fourni la 
preuve que le fiJ de viscose à l'état 
Sf'c possédait uu c r és is ,ancc de ton·· 
sion presqu0 égale (sinon même 
égale) à celle du fil fabriqu,é nu 
moyen cl'Uppers. 

L' année derni ère, des fabricants 
japonais ont produit <l e la viscose 
égale en prix au coton égyptien Za­
go ra, c'est du reste cc que je trou­
Y<' i ù cette époque, alors que je 
J"f'JJr:ontrai ce concuncnL mal venu. 
L cf'dnins jours, not r-r Zagora était 
llJll' frac ion pins cl1r:r qu e la vis­
cose. Nul doute, je le répète, que 
clc nouveaux procédés scientiflqucs 
JJ'a:ent pour résultat de r.éduire les 
fraiE: de production et d'augmen­
te r celle-ci; malgré tout des an­
llé f's 11asserollt ava11i que les usi­
llCS de viscose 11 écessaircs ne 
soient construites qui leur pcrmet­
'' ront de faire face ù toutes les rle­
maudes de l'industrie des bancla­
gcs pneumatiques. Entretemps, l'B­
g_vnte vendra des qu n.nt:tés crois­
san les de son colon pour la fabri­
cation de pneus des fin és aux vo~-
1lu·cs conduües p~ll' des partieu­
liers. 

Roul es. - J>anni les applica-
1ions ù l'iwlust rie de• la COllS!l'lJC­

tion celle qui, ù 111nn avis, vient 
a11 'premier rang est l'ntilisation 
du tissu de coton connue matériel 
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de connection dans l'établisse­
ment des routes, particulièrement 
comme celles de routes artérielles 
conduisant aux voies asphaltées. 
Des expérie11ccs de ce genre ont 
été faites clans la Caroline du 
Nord (Etais-Unis) au cour1? de ces 
neuf dernières années ainsi que 
cla_)_JS d'autres parties elu territoi­
re américain. Le verdict des ingé­
nieurs des voies et chaussées est 
unanimement favorable aux tis­
sus cle colon ,ainsi que le mon­
trent les publications du gouver­
nement des Etats-Unis, en parti­
culier cc que publie un Bulletin 
ln titulé : « Cotton Fabrics for bi­
tuminous-surfaced Roads n par 
R. J. Chcatham. 

li est avéré que six cents milles 
de routes utilisant le coton ont été 
construites clans différentes par-

lies des Etats-Unis d'Amérique et 
que Je budget porte une provision 
pour la construction de 400 milles 
ete plus. De six h douze balles de 
coton pesant 500 livres sont re­
quises pour construire une route 
ordinaire de 18 pieds de largeur. 
Ces expériences ont prouvé que 
bien des années après le commen­
cement de leur utilisation, la rou­
te de coton accuse moins de fissu­
res et de trous, et nécessite moins 
de soins d'entretien qu'une sec­
tion adjacente ayant reçu le mê­
me traitement bitumineux mais 
sans tissu de colon . Celui-ci fut 
trouvé être dans un état aussi sa­
tisfaisant que neuf ans aupara­
vant, époque à laquelle il avait 
servi à la construction de la rou­
te. n 

L'Egyptc est prêle à entrepren-

dre un système important de cons­
truction routière; des routes arté­
rielles primaires devront condui­
re à d'autres routes artérielles mi­
litaires. Voici donc une occasion 
qui se présente de prouver que le 
tissu de coton, égyptien d'origine 
et de fabrication , remplira m ieux 
Je but que tout autre matér iel de 
liaison. La haute résistance à la 
tension qui est nécessaire consti­
tue pour le coton égyptien un 
avantage clans ce genre de tra­
vaux. Mais ce n'est pas l'Egypte 
seule qui utiliserait le coton J..lOUr 
ses routes; des routes nouvelles 
sont nécessaires, dans toutes les 
parties du monde, ainsi qu'on le 
réalise quand on voyage par air 
d'un pays à l'autre. Des millions 
de milles de routes seront donc 
construites au cours de la prochai­
ne génération. 

LES REMPLACANTS DU SAKEL ...» 

MéDto ire présenté par S .. E . Fouad Pacha Abaza 
----------------------.•---------------------

Une question que posent sou­
ve11t Jes négociants en coton non 
seulement rle l'Egypte mais de 
beaucoup d'autres pays - ques­
tion que nous allons traiter dans 
cet article - c'est : « qu~rem­
plaçants du Sakel l'Egyptc a-t-elle 
produits ? 

Nous essaierons d'abord d'expli­
quer les raisons de la diminution 
graduelle survenue dans la pro­
duction du Sakel en Egypte et de 
la détérioration de sa qualité, et 
ensuite de voir si l'Egyptc devrait 
produire cles remplaçants du Sa­
kel et si les prétendus remplaçants 
méritent de porter ce nom. 

LA DIMINUTION GRADUELLE 
DU SAKEL EN EGYPTE 

L'histoire du Sakel s'étend sur 
une période de 27 ans, à dater de 
19J 0, date de ses débuts. En 1922, 
il av8 iL atteint son apogée : plus 
rle 77 of o cl e l' acréage cotonnier 
de l'Egypte lui était consacré et 
on y en produisait annuellement 
4 millions et demi de fibre. A cet­
tc rapide ascension succéda ce­
pendant une chute non moins 
brusque; clans les quinze années 
suivantes il en arriva à ne plus 
figurer que pour 5 ojo dans notre 
production cotonnière, soit un peu 
plus d'un demi-million de cantars. 
Cette descente accélérée fut pour 
une grande part due à une nouvel­
le maladie crytogamique le wilt 
disease, ù laquelle le Sakel est des 
ph1s sujet. Les zones où le Sakel 
brillait par Je rendement et la 
qualité fu rent fortement infestées 
par les spores du wilt et les plan­
tes succombèrent rapidement. 

Tous les efforts tentés pour sau­
ver le Sakel du wilt ont été pour 
ainsi dire sm1s succès et on ne 
le cultive plus maintenant que 
rlans les endroits où il y a peu de 
danger d'infection. La maturité 
relativeme11t tardive du Sakel est 
un autre désavantage seneux. 
Pour plusieurs raisons, dont plus 
particulièrement celles inhérentes 
au sol, aux parasites et au cli­
mat, l'Egypte a besoin d'une va­
riété de coton à maturité précoce. 
C'est surtout le cas dans la partie 
i nférleure du Delia où, par suite 
des difficultés énumérées plus 
haut, le Sakel a complètement clis­
paru. 

LA QUALITE DU SAKEL 
S'EST-ELLE DETERIOREE ? 

La réponse ù cette question est 
à la fois oui ct non. Oui, si l'on 
prend en considération toute la 
récolte commerciale elu Sakel, 
parce qu'il y a appauvrissement 
elu classement et <légradation pro­
prement elite de la fibre. En ce 
qui concerne le classement il est 
dù à la médiocrité de la récolte 
ct aux attaques du ver de la cap­
sule et quant à la fibre aux deux 
mêmes causes et en outre à des 
mélanges avec cl 'autres variétés 
telles que Je Pllion et le Giza 7, 
mélanges qui se sont déjà pro­
rluits par le passé. Ces mélanges 
ont eu lieu depuis plusieurs an­
nées, principalement à Alexan­
drie, mais à l'heure actuelle la 
nouvelle loi intPrdio:'Lnt les mélan­
ges aura mis fin h ces pratiques. 
D'autre part, le Sal<el n'a pas su­
bi de détérioration si nous consi-

clérons un Sakel pur cultivé là où 
il convient. Les Domaines de l'E­
tai, par exemple, produisent en­
core aujourd'hui un Sakel égal 
par les caractères de sa fibre à 
tous ceux produits antérieure­
ment. On ne peut nier néanmoins 
rrne le gros du Sakel mis aujour­
d'hui clans le commerce n'est plus 
Je Sakel de naguère, celui du 
temps où l'Egypte se vantait à 
jus te titre de produire la meil­
leure fibre du monde. C'est donc 
un fait indiscutable que le Sakel 
est en train d'agoniser et il est 
vrai également qu'il est perdu 
sans espoir de retour. Vous de­
manderez alors : « Pourquoi tou­
te celte anxiété à propos de sa 
disparition ? n La réponse est 
que cette anxiété n'est pas motivée 
par le seul Sakel mais par tous 
les cotons du type Sakel. Pendapt. 
la périodé de déclin du Sakel, 
c'est-à-dire de J922 à aujourd'hui, 
les cotons égyptiens ont dans l'en­
semble perdu sous le ra11port des 
qualités de la fibre; ils ont perdu 
en longueur, en résistance et en 
finesse. On a calculé que la perte 
dans ces caractères est considéra­
ble; plus de 10 ofo quant à la lon­
gueur, 25 ojo quant à la résistan­
ce et 15 ofo quant à la finesse. Il 
y a là sans aucun doute une di­
ininuiion alarmante dont les cau­
ses sont tout à fait claires. La su­
perfkie culti\'ée en Sakel en voie 
de disparition a été remplacée 
principalement par l'Achmouni et 
le Giza 7. Le premier - le plus 
court. le moins résistant. et le plus 
grossier des cotons égyptiens 
forme maintenant plus de 67 ojo 
de la production égyptienne, alor~ 
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que le second est un coton moye1~ 
du typr " hreacl and butter n qu1 
ell représente plus de 22 ojo. 

:\lais la véritable question qui se 
po ::;c en ce moment, et sur laquel­
le les avis dive1·gent considéra­
blement, c'est de savoir si l'Egyp­
te doit produire des cotons à lon­
gue soie du type Sakel. Il semble 
que nous ayons suivi pendant ces 
quelques dernières années une po­
litique négabve; nous n'avons op­
posé au lent et graduel déclin elu 
Sakel que l'indifférence. 

Son déclin s'est accentué sous 
l'effet de causes internes et exter­
nes. Les causes internes sont prin­
cipalement : en premier lieu la 
malchance de nos botanistes q1li 
ont été incapables soit rle sauver 
le Sakcl lu-i-même soit :l'ell pro­
duire un bon remplaçant ; en se­
cond lieu leur chance rle tr,1uver 
des variétés à soie courte et Hlo­
venne d'un grand rendeHleltl que 
l'on pouvait cultiver avec profit 
an lieu rlu Sakel. Les causes ex­
ternes étaient surtout le rétrécis­
sement graduel de l'écart des prix 
entre le Sakel et les Uppers, .ceci 
étant dù à divers facteurs indus­
triels indépendants de notre in­
fluence. Que cette indifférence au 
triste sort Sakel ait été consciem­
ment on inconsci ernment la ligne 
de conduite de l'Egypte, il n'en 
est pas moins vrai qu'un certain 
nombre de gens commeHcent à se 
demander s'il est réellement sage 
ùe la part de l'Egypte d'abandon­
ner Je meilleur cotton qu'elle ait 
iamais produit à d'autres pays 
tels crue le Soudan, le Pérou et la 
Russie. 

Je suis personnellement d'avis 
que l'Egypte ne devrait. jamais 
laisser le coton à longue soie dis­
paraître de la liste de ses varié­
tés. Notre sol , notre climat, notre 
eau et notre fellah sont ft eux 
tous capables de produire le meil­
leur coton du monde. Il nous in­
combe de trouver un coton à lon­
gue sote ayant un rendement as­
sez élevé pour nous permettre de 
le vendre à un prix ratsonnablc : 
un coton que l'on puisse cultiver 
n'importe où en Basse-Egypte et 
qui pourrait par conséquent riva­
liser avec l'Achmouni et le Giza 
7. 

LES REl'vfPLACANTS 
DU SAKEL 

Les principaux méril es que doit 
posséder tout succédané du Sal~el 
sont : une bonne fibre, un rende­
ment élevé et une faculté cl'ad.ap­
tion da11s toutes les localités de la 
Basse-Egypte. Les prétendus suc­
cédanés actuels du Sakel, à savoir 
1e ::\Iaarad, le Sakha 4 el le Giza 
26 que nous discuterons plus tard, 
n'ont pas été à la l1auteur de cette 
missi on parcequ 'ils sc sont révé­
lés inférieurs sous le rapport c1 'u­
ne ou plusieurs des exigences ci­
dessus. 

Prenons cl 'abord le cas ~1aarad, 
le plus ancien rl cs trois, qui fut 
créé par la Société Royale cl' Agl'i­
cult ure Y ers 102;). Après douze 
ans, il ne représente que les 4 o j o 
<lu total de la récolte égyptienne. 
Doué d'une fibre plus Jo11gue et 
aussi. fine que le Sakel mais légè­
rement il1férieure en résistance, le 
~faarad. ne s'adapte pas à la cul­
ture dans toute la Basse-Egvpte. 
La partie méridionale du DelLa 
exige un coton ù maturation pré­
coce alors qu ' il faut donner au 
l\Iaarad la croissance végétative 
qu'il réclame. Dans ces circons­
tances il est légèrement désavan­
tagé. 

Le Sakha 4 - une sélection du 
Sakel par le l'Jin. rl' Agric. - ré­
siste parfaitenwn t au 11'ilt clesease. 
On espérait donc qu'on avait ré­
solu cette question vitale et avait 
complètement stumonlé la diffi­
culté que préseniait le Sal\:el. 
Quoique déjà introduit depnis sept 
ans, il s'est Diaintenu dans la très 
étroite limite clr 2 o j o de la ré­
colte totale. Le fibre en est actuel­
lement plus claire, plus fine et 
plus longue que celle du Sakel, 
mais, par Inalheur, comme pour le 
1aarad ,elle est moins résistante. 

Au champ, ce n'est pas une varié­
té précoce, ct il est par consé­
quent presque exclu clos provinces 
méridionales clc la Basse-Egypte: 
la Kalioubi ch et la l\1énoufieh. En 
outre la plante est assez éle.vée de 
taille et ne per1t se maintenir 
dans les sols faibles des districts 
septemtrionaux. ~1ême dans les 
régions qui lui sont favorables, il 
arrive souvent qu'il soit inférieur 
en rendement. au Giza 7 ou à 
l'Achmouni. 

rf:==== 

Le Giza :.?6, la plus jeune des 
variétés, créée en 1936 par le Min. 
d.'Agric., et qui res emble en ap­
parence au :\Iaarad, a surpassé la 
fibre du Sakcl sous tous les rap­
port s . Comme le SalŒl ,il est très 
sensible aux aitaqnes du wiH di­
seasc, cc qui, malheureusement 
l'élillline de to1.1s les sols infestés 
Jl 'l l' Je 1vilt. Et aussi comme le 
"\la aracl et le Sakha 4, il est de 
111atul"llé relativement tardive et 
l l·cst guère recommandable pour 
les districts méridionaux du Delta. 
On sc rendra donc compte qu'a­
yec cl e tels revers, l 'aventr de ce 
nouveau coton ne s'annonce pas 
précisément brillant. 

Ces trois cotons f'ont ù l'heure 
actuelle les seules va ri étés corn­
merci ales qui puissent prétendre à 
êire dénommés succédanés du Sa­
kel et l'nn dans l'autre, "ils n'ont 
représenté que 5 o 1 o cle la récolte 
de l.'Egypte en Hl36, ne réussis­
sant donc nullement à sauver h 
situation jusqu'à présent. 

En résumé la clispadtion du 
Sakel crée une situation qui ris­
que de devenir angoissante si l'on 
n'y remédie pas rapid~ment. Or, 
le seul moyen d'y parvenir, c'est 
de découvrir un nouveau coton 
possédant les qualités maîtresses 
elu Sakel. C'est donc à ce problè­
me que doivent s'attaquer d'ur­
gence les botanistes du Ministère 
de l'Agriculture et cles autres ins­
titutions agricoles. Et, étant don­
né la science, l'ingéniosité et le 
zèle dont ils onl déjà donné tant 
de preuves, il est loisible d'espé­
rer que nous trouverons avant 
longtemps l'indispensable variété. 
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DE LA PROPAGANDE EN FAVEUR 
DU COTON EGYPTIEN 

-----------------------·c----------------------

Mémoire 

C'est à bien des reprises qu'au 
cours de ces dernières années on a 
essayé d'améliorer la posllion des cul­
tivateurs de coton en Egypte. Sous 
ce rapport, J'action olfic1e11e s'est ex­
primée dans deux directions, d'abord 
par des tentatives de faire hausser di­
rectement les prix en opérant sur le 
marché, c'est à dire en achetant au 
comptant ou à terme, ou bien en 
essayant d'obtenir indirectement cette 
hausse, par une réduction <.le J'offre. 
Ces deux pratiques me semblent re­
poser sur une définition erronée du 
but à atteindre. Le prix seul n'est 
pas, en elfE- t, le criterium à choisir, ni 
même le rt:ndement monétaire brut ; 
disons plutôt, sans entrer dans des 
considérations minutieuses sur l'ana­
lyse économique des bénéfices margi­
naux et autres, que c'est le rende­
ment monétaire net. 

Le cultivateur préfère d'habitude 
cultiver du Giza; 7 à douze dollars le 
Kantar plutôt que le Sake! à 14,50 
dollars parce qu'il obtient 4.30 Kan­
lars du premier par feddan· contre 
seulement 3.30 du second. Le rende­
ment brut est de 51.60 dollars par led­
dan contre 47.85 dollars et, si les frais 
sont sensiblement les mêmes dans les 
deux cas, l'avantage en rendement 
net est de 3.75 dollars. Il est evi­
dent que le cultivateur particulier re­
connaît ceci puisque s'étend la cul­
ture du Giza 7 ; toutefois ce principe 
ne l'a pas toujours été dans les cer­
cles officiels. De plus, à la base de 
la politique d'élévation du prix, il 
semble qu'il y ait cette idée que le 
coton égyptien jouit d'un monopole, 
ce qui n'est vrai qu'en ce qui con­
cerne une très faible portion de la ré­
colte entière. Une très large propor­
tion de cette dernière est achetée par 
des intéressés qui la préfèrent quand 
elle est bon marché mais favorisent le 
coton américain quand l'égyptien est 
troo cher. Ces intéressés son( les usa­
qe;s marginaux et les acheteurs dont 
les offres d4terminent les cours et le 
fait qu'ils opposent l'égyptien à l'a­
méricain est mis en évidence par la 
plus ou moins stricte dépendance re­
connue de nos cours d'avec ceux de 
New-York. Une hausse des cours met 
immédiatement en mouvement la loi 
écono;nique de substitution, c'est à 
dire l'emploi de qualités inférieures 
des mêmes matériaux ou le choix de 
matériaux entièrement différents. 

La théorie aussi bien que les résul­
tats de l'expérience prouvent d'ail­
leurs qu'il est futile de chercher à fa­
voriser le cultivateur au moyen d'at-

rédigé par M. J. T. Craig 

taques directes ou indirectes contre le 
pnx se traduisant par des opérations 
sur marché ou une réduction de l'of­
fre. Chaque tentative faite est-elle 
vouée à un échec ? Je ne le pense 
pas. Il reste l'attaque exercée contre 
le prix par une troisième variable des 
équations offre-demande-prix, c'est à 
dire la demande. Or, toute l'expérien­
ce commerc1ale te11d à prouver qu'une 
augmentation de la demande est un 
avantage pour le producteur, même 
quand il accepte un prix inférieur, ce 
qui est fréquemment le cas. 

Comment pouvons-nous faire haus­
ser la demande ? Evidemment en 
ayant recours à une propagande de 
quelque sorte . Est-il besoin aujour­
d'hui de s'étendre sur les résultats 
que peut fournir la propagande dont 
la forme la plus commune sont la 
publicité faite dans les journaux ? 
Néanmoins, il existe encore certains 
milieux ou l'on se demande si la pro­
pagande, reconnue avantageuse dans 
le cas de certains produits (tels que 
le wiskey, le thé des Indes contre le 
thé de Chine, le porto, le xérés et 
plus particulièrement le coton de Sea 
Island) amènerait les mêmes résul­
tats pour le coton égyptien. On n'ou­
bliera pas les récents exemples four­
nis par les campagnes publicitaires 
ou J'on nous adjurait de «boire plus 
de ceci• cu de manger «plus de cela•; 
elles affectaient le lait, la bière, la 
moutarde, le pain -- pour ne citer que 
les efforts les plus récents. On me 
pardonnera de mentionner également 
ld campagne de la « semaine de la 
pomme , que je vis sévir dans toute 
sa !oree l'an dernier à Victoria (Aus­
tralie) et dont les résultats furent une 
augmentation temporaire importante 
de consommation. Du reste les «Semai­
nes• de différentes sortes constituent 
des moyens bien connus de propa­
gande en Grande-Bretagne, dans les 
Dominions et Colonies britanniques, 
employés dans le but de populariser 
les produits de certaines parties de 
J'Empire ; il y a aussi des semaines 
du bébé, dont le but n'est pas de 
recommander la consommation des 
tout-petits, mais de sauvegarder 
l'existence d'un grand nombre, ou 
encore des semaines du rat dont le 
but est précisément le contraire, c'est 
à dire de détruire un plus grand 
nombre de rats. Toutes ces campagnes 
ont leur effet désiré. 

Pour en venir maintenant au cas 
du coton, je tiens à sianaler en pre­
rrier lieu à mentionner les doutes phi­
losophiques d'un de mes excellents 
amis qui estime qu'une propagande 

entreprise en faveur de la consomma­
tion du coton égyptien est futile. Son 
argument, à tout prendre, est qu'il ne 
suffirait pas de convaincre le con­
sommateur qu'il lui serait profitable 
d'acheter les cotons égyptiens mais 
qu'il importerait absolument d e met­
tre un acheteur résolu de coton égyp­
tien à même de trouver si ce qu·on 
lui offre est bien du coton égyptien. 
« Ceci est-iL possible ? » demande-t-il 
puis répondont à sa propre question, 
il ajoute : « j'en doute pour plusieurs 
raisons ». Ces raisons sont le manque 
de connaissances expertes du gros 
public en matière de coton, le fait que 
des •produits cotonniers• ne se com­
posent pas toujours exclusivement de 
pur coton, que le thé ne peut-être 
avancé comme exemple, parcë que le 
public connaît bien la différence entre 
le thé et, disons, le café, que J'a­
che'.eur de bière, de wiskey ou de 
V'in peut toujours se convaincre, en 
examinant l'étiquette, qu'il a reçu ce 
qu'il demandait. Mon ami admet que, 
si J'industrie cotonnière, planteurs et 
autres organisaient une campagne en 
faveur du coton et contre ce qui n 'est 
pas coton, les résultats obtenus pour­
raient être très satisfaisants et utiles, 
mais il se refuse à croire qu'une cam­
pagne en faveur du coton égyptien, 
comme tel, S'i'rait couronnée par des 
résultats de ce genre. Et comme preu­
ve de ce qu'il avance, il cite le cas 
du café brésilien luttant contre d'au­
tres sortes de café. 

J'admets la force de cet argument 
mais non son entière validité. De fait, 
le dernier exemple cité est plutôt mal­
heureux car mon argument relatif au 
thé était que la propagande faite en 
faveur du thé des Indes (à laquelle, 
crovons-nous, le regretté Sir Geoffrey 
Corbet s'était intéressé) a réussi à dé­
tourner le goût du public du thé de 
Chine aui jouissait d'une grande vo­
gue il y a quarante ans, et à lui 
substituer celui des Indes qui· règn e 
en maHre à orésent sur le marché. 

Te me propose, dès lors, d'im1ter ce 
lénendaire professeur irlandais de ma­
thématiques, !ecrue!, toutes les fois 
au'il rencontrait une difficulté insur­
rrontnble, déclarait : « Regardons la 
difficulté bien en face -- et passons 
à la proposition suivante •. 

A vrai dire, il serait inutile de nier 
que la publicité, quand elie est bien 
conr'luite, n'offre oas des avantaqes. La 
seule auestion est de décider, non 
oas si la méthode est de nature à 
cau,;er une auamentation de la d e­
mande de coton égyptien, mais dans 
quelle mesure elle est çrpplicable. Le 
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premier obstacle me semble être re­
présenté par les mots « coton égyp­
tien •. Existe-t-il un produit auquel 
nous pui~sions appliquer ce terme 7 
Nous touchons presque ici à la ques­
tion soulevée il y a une génération 
« Qu'est-ce que le wiskey 7 • Som­
mes-nous en mesure de fournir une 
définition commerciale seulement ap­
plicable au coton qui est égyptien de 
rraissance par opposition à l'égyptien 
au pont de vue du type 7 C'est là que 
gît la plus grande difficulté ; si on 
peut lq résoudre il s'ensuivra que les 
objections soulevées par mon ami per­
dront toute leur valeur. 

Une solution consisterait à faire en­
registrer une marque d"ongme qui de­
viendrait la propnété du gouverne­
ment égyptien et ne pourrœt ëtre uti­
lisée que par une l!cence accor_dée 
aux seuls manuracturiers utihsant une 
certaine quantité mimmum de coton 
(égyptien d origine) dans leurs tissus. 
Là ou du coton d'autres provenances 
seraient contenu dans le même tis­
su, le pourcentage qualilicatil d"evrait 
être élevé, mais si aucun autre coton 
n'était présent et que d'autres libres 
telles que la laine, le lin, la soie 
naturelle ou le rayon étaient utilisés, 
on pourrait se contenter d'un pourcen­
tage réduit de coton égyptien. Une 
marque de fabrique a été déposée et 
est employée par l'Association coton­
nière des Indes Occidentales ; elle 
fait partie de leur équipement desti ­
né à populariser l'emploi du coton de 
Sea Island ; pourquoi, dès lors, n'étu­
dierait-on pas la possibilité de faire 
quelque chose de ce genre en faveur 
du coton égyptien ? 

Mais même en l'absence d'une mar­
que de fabrique, les recherches en­
treprises entraîneraient, dans tous les 
cas, la livraison des marchandises 
dans tous les magasins les plus répu­
tés de la Grande-Bretagne. Et même, 
si ce résultat n'était pas obtenu, la 
seule demande, de la part du public, 
de marchandises fabriquées avec du 
coton égyptien, serait favorable à no­
tre point de vue. « Demandez ce qu'il 
vous faut et veillez à ce qu'on vous 
le donne » est un slogan de la meil­
leure sorte mais c 'est, aux yeux du 
producteur, sa première moitié - la 
demande - qui importe le plus. Il 
convient donc que nous amenions le 
public à demander du coton égyptien. 
L'offre· suivra la demande de très près, 
là ou elle n'est pas manifeste au 
moment ou celle-ci est formulée. 

Nous pouvons maintenant nous de­
maoder si une demande de mar­
::handises faites de coton égyptien 
conduirait à une offre plus considé­
·able de marchandises fabriquées au 
moyen de coton cultivé en Egypte. 
Etant donné l'absence de marque de 
fabrique, on se montrerait probable­
ment trop optimiste en s'attendant à 
au'ell.e ne favorisât que le coton cul­
tivé en Eaypte. Il n'tes pas douteux 
aue des variétés semblables telles que 
l'américain-égyptien et le Sake! ne 
recevraient un avantage indirect mais 

je me flatte de croire que l'effet pro­
duit ailecterait principalement le co­
ton de provenance égyptienne parce 
que ce dernier constitue un élément 
primordial des approvisionnements. On 
ne trouverait aucun individu faisant 
de la publicité qui arrêterait sa cam­
pagne en faveur d'une marque spé­
ciale de savon pour la seule raison 
que les annonces d'un autre savon 
lui faisant concurrence insisteraient 
constamment sur le mot <<savon•. Il 
en est de même de notre coton. Je 
suis donc certain qu'une très grande 
part de l'effet résultant d'une c=­
pagne publicitaire (comme j'estime in­
contestable qu'elle entraînerait une 
plus forte demande), porterait sur le 
coton d 'origine égyptienne. 

Dans ces conditions, la question 
pratique qui se pose maintenant est : 
'' Le résultat obtenu compenserait-il 
d'une manière adéquate la dépense 
faite ? » A cela, je ne puis que ré­
pondre que toute la théorie et la 
pratique de la publicité seraient let­
tre morte s ' il en était autrement. 

L'argument en faveur de quelque 
campagne me paraît concluant et no­
tre enquête se réduit dès lors à ces 
deux questions '' Quelle sorte de 
campagne ? et qui la financera ? • 

En ce qui concerne le genre de 
campagne j'ai, présentes à l'esprit, 
trois lignes d'attaques, c'est à dire: 
publicité dans les journaux, exposi­
tions à dates régulières de marchan­
dises faites de coton égyptien, enfin 
un effort concerté et simultané sous 
la forme d 'une Semaine du Coto n 
d'Egypte . 

Il serait inutile d'entrer ici dans des 
déta ils relatifs à la campagne de pu­
blicité dans les journaux. La pycholo­
gie et la technique d'une telle publi­
cité est des mieux connues. Qu'il me 
soit toutefois permis d'indiquer deux 
points : les attaques doivent être ré­
pétées et les annonces attractives . 

De même, dans les attaques faites 
au moyen d'expositions concrètes il 
convient que les marchandises soient 
attrayantes et présentées sous une 
forme attrayante. Les parades de 
mannequins et d'intéressantes exhibi­
tions dans les musées constituent 
deux des moyens qui nous sont visi­
blement offerts. 

J'en viens maintenant à la troisième 
possibilité, celle d'un effort concerté, 
en d'autres termes une Semaine du 
Coton d'Egypte. Il y a un an on avait 
pris des arrangements pour organiser 
une chose de ce genre dans le Royau­
me-Uni mais on trouva impossible à 
cette époque de garantir l'appui fi­
nancier nécessaire. Le plan de cam­
pagne pourrait être esquissé comme 
~uit : (a) Exposition de marchandises 
en étalages ; (b) Parades de manne­
quins, (c) Articles publiés par la 
presse ; (d) Films cinématographi­
ques ; (e) distribution de dépliants, 
tout cela ayant pour effet d'attirer 
l' atten lion sur le coton égyptien au 

cours d'une semaine, à l'exception des 
articles de presse qui seraient en par­
tie préliminaires et en partie conti­
nues après la semaine. 

Le plan esquissé l'an dernier con­
sistait à s'assurer de la collabora­
tion d 'environ une centaine de grands 
magasins de détail situés sur toute 
l'étendue du Royaume-Uni, c'est à di­
re d'un certain nombre à Londres, un 
nombre moindre à Manchester, Liver­
pool, Glasgow, etc., et de leur deman­
der de s'engager à faire une exposi­
tion de marchandises dans l'un des 
plus grands étalages qu'ils possèdent. 
Cette exposition devrait inclure non 
seulement, et peut-être non principa­
lement, des marchandises faites avec 
du coton cultivé en Egypte mais aussi 
des objets susceptibles de retenir l'at­
tention du publiq et de familiariser ce 
dernier avec l'expression « coton d'ori­
gine égyptienne •. Des modèles mé­
caniques de saquias, de shadduls éle­
vant de l'eau véritable pour irriguer 
des ch=ps-modèles, de cultivateurs 
au travail, de bestiaux faisant le la­
bourage, des machines à égrener ou 
à emballer le coton, et ainsi de sui­
te, y figureraient, comme aussi des 
réplicas solides de champs de coton, 
tels que ceux que l'on trouve au mu­
sée cotonnier de la Société royale 
d'Agriculture, des représentations mo­
biles des opérations particulières à 
l'industrie du coton, en un mot tou­
tes sortes d'intéressants sujets capa­
bles d'attirer l'attention des passants. 
Voilà ce qui constituerait la charpen­
te de la semaine. Mais simultanément 
seraient projetés des films cinémato­
graphiques de grandes dimensions, 
accompagnés ou non d'explications 
verbales ; enfin des parades de man­
nequins serviraient à montrer les at­
trayants vêtements que l'on peut laire 
au moyen du coton d'origine égyp­
tienne. 

Il est permis d'affirmer sans crainte 
de contradiction qu'une fois que ce 
plan définitivement adopté, d'autres 
moyens de propagande se présente­
raient d'eux-mêmes. En ce qui me 
concerne, l m quelques idées à moi 
sur ce sujet mais il a été dit suflis=­
ment pour montrer quelle serait l'éten­
due proposée de la Semaine. Celle-ci 
pourrait être prolongée jusqu'à une 
quinzaine en faisant usage des mo­
dèles, etc., pour organiser une expo­
sition dans des villes moins importan­
te s à une date postérieure. 

La dernière question qu'il nous res­
te à examiner est celle .du finance­
ment. « A qui revient-il de financer 
la propagande ? • Comme les prin­
ci:t:aux bénéficiaires seraient les cul­
tivateurs égyptiens, il s'ensuit que la 
plus forte fraction des dépenses et la 
garantie initiale que de l'argent se­
rait accessible, devraient être fournies 
par le gouvernement égyptien. Je ne 
doute pas toutefois que tous ceux qui 
s'intéressent au commerce et à l'in­
dustrie de l'Egypte ne soient disposés 
à prêter la main, non seulement en 
offrant des facilités, mais aussi en 
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la mise à exécution du plan. 
fournissant les marchandises ou les 
sites nécessaires aux expositions et 
en supportant une partie des dépen­
ses encourues. Ceci ne me paraît que 
juste. 

Venons-en maintenant à d'autres 
propositions. En premier lieu, nous 
sollicitons l'opinion des experts pré­
sents à ce Congrès. Deuxièmement, 
en supposant que celle-ci soit favora­
ble au projet d'instituer une propa-

---------------------------------

gonde telle qu'on l'a esquissée lCl, un 
Comité devrait être constitué, compre­
nant les représentants du gouverne­
ment et de l'industrie, lequel jetterait 
les bases d'un plan et préparerait les 
devis estimatifs des dépenses. Trm· 
sièmeme nt, les mesures nécessaires 
devraient être prises pour obtenir h 
garantie que les dépenses seraient 
soldées aux chiffres auxquels elles au­
raient été estimées. Une fois :es JJJe­
sure s prises, le terrain serait prêt pour 

Qu'on me permette, pour finir, d'a­
jouter que je n'ai pas oublié que le 
présent Congrès assume un caractère 
international et que la Grande-Breta­
gne ne représente pas le seul con­
sommateur de coton d'origine égyp­
tienne. Notre intention est plutôt de 
concentrer d'abord nos efforts sur ce 
pays dans le but de les faire porter, 
s'ils sont couronnés de succès, sur 
L:·autres pays et d'autres années. 

Il Faut Réglementer la Spéculation 
·dans la Bourse cl.es Contrats 

---------------6-------------

Mémoire présenté par le Dr. Youssef Bey Nahas 

Secrétaire Général du Syndicat Agricole d'Egypte 
__________________ _.~------------·--------

Je ne me propose pas de démontrer 
ici la nécessité, aujourd'hui presque u­
nanimement reconnue, du marché à 
terme pour tous ceux qui s'intéressent 
au coton : producteurs, filateurs, tis­
seurs, banquier.s, marchands de coton­
nades, etc. 

La Bourse de marchandises à terme, 
l'une des plus ingénieuses inventions de 
l'esprit humain, concentre dans une pe­
tite enceinte et diffuse dans le monde 
entier les éléments indispensables aux 
transactions sur un produit donné; elle 
préside à ce.s mêmes transactions d'u ­
ne manière rapide, aisée et aussi par­
faite que possible, réglant ainsi l'ac­
tivité économique, comme le coeur rè­
gle l'activité des êtres vivants. 

Comment expliquer la Bourse 
jouant ce rôle de premier plan - que, 
de temps en temps, des voix s'élèvent 
pour en demander la suppre:ssion et 
que certains pays asiatiques, certaine­
n1ent évolués, se montrent encore si 
réfractaires à l'utilisation du marché à 
terme ? C'est que ce marché, dont les 
industriels et les c01nmerçants font 
usage, justement pour éviter les ris­
ques de la spéculation, auxquels ils 
s'exposeraient s'il ne leur était pas loi­
sible de faire des opérations en cou­
verture, offre une tentation très at ­
trayante d'agiotage aux gens désireux 
de faire fortune rapidement et sans se 
donner trop de mal, à tous les ama­
teurs de risques, dont l'audace est d'au­
tant plus grande que leur inexpérience 
des questions de Bourse est totale. 

Les spéculateurs amateurs 
La loi du moindre effort incite na­

turellement les hommes à demander au 
hasard de les enrichir. Les Anciens 
avaient fait même du hasard un dieu. 
Des ministres des finances, à court 
d'argent, s'en procurent aujourd'hui, 
grâce à l'appât des loteries nationales. 
;_,a fascination des gros bénéfices qu'on 
peut faire à la Bourse est de celles 
auxquelles on ne résiste guère. 

Or, permettre les opérations de Bour­
se à ceux qui devraient y rester étran­
gers, c'est fausser le 1nécanisme du 
marché; c'est conséquence encore 
plu.s gr.ilve - exposer le public à des 
dangers sérieux au point de vue écono -

mique et social, dangers auxquels cer ­
tains pays ont voulu parer d'une façor. 
radicale, en considérant toutes ces opé­
rations comme un jeu de hasard auquel 
0n peut opposer l'exception de jeu. Gé­
néraliser ainsi, c'est tomber dans l'ex­
cc'· ;; contraire. 

Utilité et dangers 
de la spéculation 

Sans me joindre aux apologistes de 
1~ s péculation, qui en font un éloge 
ditllyrambique plus ou moins intéres­
sé, la tenant pour un élément indispen­
sable à l'harmonie du marché à terme, 
il me faut cependant reconnaître qu'el­
Ie e s t d'une utilité qui en justifie le 
maintien. 

Mai.s, pour qu'elle puisse jouer son 
ri\1e utile au bon fonctionnement du 
marc hé, elle ne doit être permise qu'à 
c eux qui y sont aptes. 

Le spéculateur, au sens étymologique 
ctu mot, c'est un observateur qui suit 
ave c vigilance les événements suscep ­
tibles d'exercer une influence prochai­
n~ ou éloignée sur les cour.s. Il opère 
.;ouvent dans le sens opposé à \a ten­
dance actuelle du 1narc hé, en prévision 
<1 11 changement de cette tendance, sous 
l'il: fluence de facteurs qu'il a minu ­
ti( uscment étudiés. Ainsi compris, le 
spéculateur e s t un organe régulateur, 
q u , atténue les oscillations violentes 
de~ cours et assure au marché à terme 
plu::: d'élasticité et au volume des affai­
l""'s une plus grande a mpleur. 

Ce profes sionne l, dont l'intervention 
e «t utile, ne doit pas être écarté. 

La Bourse n'est pas 
un tripot 

Mais li est imposs ible de soutenir que 
ceux qui entrent à la Bourse comme 
au tripot apportent aux affaires une 
contribution utile . Ils sont. au contrai­
r e , et le Congrès de Prague l'a procla­
mé, un élément de trouble et de désé­
quilibre, dont l'intervention est condam­
née par les opérateurs sérieux. 

Je rappelle la résolution votée par ce 
Congrè.s se. 

«Tout en réalisant que l' exis tence 
des marchés à terme est indispensa­
ble aux intérêts de l'industrie coton­
nière dans le monde, le Congrès «con­
damne le recours à ces marchés dans 
«un esprit de jeu;>> mai.s il estime que 
le s lois et règlements devraient être 
t cvisés de manière à éviter que les 
débiteurs dépourvus de scrupules 
puissent se prévaloir de ces lois pour 
échapper aux obligations dérivant de 
leurs contrats de terme.>> 
La Loi devrait donc, semble-t -il, se­

Ion le voeu des Congressistes, tout en 
rendant les opérateurs en Bourse res­
ponsables de leurs engagements, inter­
dire ces opérations à ceux qui les font 
uniquement pour jouer, pour parier. 

Les spéculations boursières sont des 
actes de commerce; ceux qui s'y livrent 
devraient donc commencer par se dé­
clarer commerçants, soit en se faisant 
inscrire au Registre de Commerce, soit 
de toute autre manière qui ne laisse 
planer aucun doute sur leur qualité de 
commerçants. Tous ceux, fonctionnai­
res du gouvernement, employés,agricul­
teurs, médecins ou avocats, qui désire­
raient faire usage du marché à terme, 
auraient à se conformer, a u préalable, 
à cette formalité; ain si faisant ou bien 
i ls changent de profession, quand le 
cumul ne peut être permis, ou ils joi­
gnent à leur profession première celle 
de commerçant spécula t e ur. 

Premières tentatives 
de législation 

En 1904, lorsque le Gouvernement 
Egyptien projeta de r endr e valables 
les marchés à terme devant se résou­
dre par un simple paiement de diffé­
rences, il soumit son projet à l'Assem­
blée Générale de la Cour d'Appel Mix­
te. L'un de ses membres les plus dis­
tingués, le Conseiller Vercamer, second 
délégué de la Belgique, présenta alors 
un contre -projet aux termes duq u el : 

<<Seront seuls adm is à n égocier des 
marchés à terme sur denrées ou mar­
chandises, soit en leur nom, soit pa r 
l'intermédiaire d'un C' urtier. les né­
gociant8 et pr dn,...trur "' ....... ri ,... ,...lec:: "' U 
manufacturiers immatriculés à la Beur-

L'immatriculation impliquera la 
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soumission de l'immatriculé à la loi 
commerciale, spécialement en matière 
de faillite et de banqueroute, ainsi qu'à 
la juridiction arbitrale qui serait êta­
Nit-- par le règlement boursier, dans les 
limites tracées au chapitre IV. section 
V, du Code de Procédure.>> 

c., contre-projet ne put ab,utir; il :.e 
heurta à une énergique opposition, ba­
sée principalement sur ce que la cons­
titution légale des agriculteurs en com­
merçants opérant en Bourse, «ruinerait 
le;,; affaires et serait excessivement pré­
judiciable à tout le monde.» 

Après 4 ans de délibérations, les ar­
tlCit·s 79 du Code de Commerce Mixte 
et 73 du Code de Commerce Indigène 
fu~ent modifié3 en 1909, dans le sens 
suï~ant : 

«Toutes opération'! à terme conclues 
dar.s une Bourse autorisée en confor­
mite de la loi et des règlements de la 
I •Hi l sc et portant sur des marchandi­
S<"s ou valeurs admises à la cote seront 
lk;~e.-; et valables alors même que, dans 
l'ir.1 ention des parties contractantes, 
e.!es devraient se résoudre par le paie­
ment d'une simple différence.>> 

Solu t ion incertaine 

CEtte consécration légale de \a. vc: ,_ 
dité des opérations en Bourse, même 
c:ans un but d'agiotage, ne laissa pas 
qu, de jeter les tribunaux dans une 
pE ! p1exité fort compréhensible. Faut-il, 
c:n ca,; de défaillance, considérer comme 
c01nn.•erçant et éventuellement déclarer 
en él at de faillite tout spéculateur n'a­
:VIl!l t pas fait honneur à ses engage ­
m~;lts'? Dans un pays où la spéculation 
S•l." le coton attire des personnes de 
toute•· classes et de toutes conditions 
~'oc:é les : fonctionnaires, employés, avo­
cat>- propriétaires et même l<>s fen1 -
n-.e~, c'est apporter une telle penuro<~.­
tion :'J. l'ordre économique et social que 
ll'1.' hésitations et le flottement de la 
jt•t ,spl udence égyptienne, tant des Tt·i­
b<'nou Mixtes que des Tribunaux na­
t\o!1aux, sont parfaiten~ent compréhen­
sible!!. 

Une .situation nette s'impose d'u r ­
gence. Il faut, pour que le rythme des 
affaires à la Bourse se développe har­
monieusement, éloigner de son encein­
te ceux qui, par leur inexpérience et le 
peu de surface qu'ils offrent, faussent 
les cours, accentuent immodérément les 
mouvements de la cote et rendent plus 
fréquentes et plu.s graves les paniques; 
il le faut aussi pour ne pas dévoyer les 
non-professionnels, en leur faisant né­
gliger 1 urs occupations habituelles et 
en les transformant souvent en non­
valeurs sociales. Que la Bcurse reste 
donc aux seul.'! professionnels, que tous 
les autres s'en voient inexorablement 
interdire l'entt-ée. Qui dit Bourse, dit 
Commerce. Aux seuls commerçants 
aux seu;s «Spéculateurs prnfessionnels». 
les opérations boursières doivent <ocre 
permises; à tous les autres, point. On 
trouve cette distinction dans les lois de 
plusieur'l pays d'Europe : Allemagne, 
Belgique, Suisse, Autriche Hongrie. 
Roumanie, Tchécoslo\•aquie, etc. 

U ne objection spécieu~e 
Objectera-t-on que la Be>ur:o;e de 

marchandise:o; a été créé" clans l'inté­
rêt du producteur et elu cons{)mma­
teur, et qu'interdire au prCJducteur de 
se servir d'un organisme créé spéciale­
ment pour lui serait illogique ? 

L'objection est spec1eu.'>c. Le marché 
à terme n'a été créé que pour faciliter 
es affaires des commerçants et des 

industriels. Le commerçant est l'inter ­
médiaire entre le consommateur et le 
producteur, car celui-ci n'a 11i les apti ­
tudes, ni le moyen lui permettant d'ap ­
procher le consommateur définitif, pas 
p' us que ce dernier, et pour les mêmes 
motifs, ne peut s'approvisionner direc­
tement auprès du producteur. Il f'St in ­
dispensable que l'un et l'autre passent 
par l'intermédiaire commerçant qui est 
devenu la pierre angulaire de l'écono ­
mie n10derne. Et c'est pour permettr e 
au comn1erçant de remplir sa fonction 
a'-\ mieux des intérêts de tous, qu e le 
ma1 ché à terme a été créé. Ce march é 
p1 o!Jtf' au producteur qu1 J'alilnente, 
n.ais sans qu'il y opère lui-même, com­
me ies médicaments profitent aux ma­
!adns, qui laissent le soin de leur pré­
pt rco ti on aux spécialistes. Le bon sens 
de nos «fellahs>> a cristallisé cette vé­
rit.e dans la forn1ule suivante «On 
ne c!oit pas être cultivateur et commer­
çant.» 

Protection de l'agriculteur 
Interdire la spéculation à l'agricul­

teur ne veut pas dire le priver de son 
droit légitime d'utiliser le marché à 
terme pour vendre tout ou partie de 
&a récolte encore sur pied si les prix 
sont à sa convenance. Il lui est tou ­
jours loisible de le faire par l'entremise 
d'un négociant ou d'un banquier. Mai:s 
lui pern1ettre d'opérer directement en 
Bourse en vendant des contrats, c'est 
l'e~p0ser à des inconvénients nombreux 
et souvent trés graves. Il arrive souvent 
que 1&- cote, avant l'échéance de son 
cont1 at, monte considérablement au ­
Ô<'' sus du prix auquel il a vendu; il 
d">Ü alor.'3 payer immédiatement les dif ­
férences dont le montant pourrait dé-

t. 

passer ses disponibilités. D'où désar­
roi, liquidation forcée de l'opération et 
perte plus ou moins grande. Qui a une 
position en Bourse doit être constam­
ment sur le qui -vive, suivre les f luc­
tuation.'! quotidiennes, se tenir à la d is­
position de son courtier pour le r ègle­
ment des différences. Tout cela dé ­
tourne l'agriculteur de l'exploitation r a­
tionnelle de son domaine. En outre, u ne 
fois pris dans le tourbillon de la Bourse, 
il est bien rare qu'il résiste à l'entraîn e ­
ment dont son inexpérience rend pour 
lui les risques énorme'!. 

Rôle du syndicat 
agricole 

Dira-t-on que les moyens et petits 
producteurs, qui ont droit comme les 
autr es de profiter des bons cours exis ­
tant avant l'époque de la mise de leur 
récolte sur le tnarché, et qui ne trou ve­
raient pas u n n égociant ou un ban ­
quier disposé à faire des ventes pour 
leur compte seraient injustement lésés 
s'i'H ne pouvaient pas passer des ordr es 
diJ eots au cour t ier de la Bourse des 
marchandises à t erme ? A cela nous 
répondons qu'aucun courtier serteux 
n'accepterait un ordre émanant d'u n 
producteur auquel négociants et ban­
quiers refusent de faire crédit. Du res­
te, le moyen et le petit producteur s ont 
toujours la ressource de s'adresser a u 
Syudioat Agricole dont ils font partie, 
qu' pourra, lui, en groupant les ordre'! 
c'.c vente de ses tnembres, conclu r e des 
marchés à terme sérieux et pt·udents. 
!Dt puis. à tout prendre, est-ce inflii, r 
a .D< agriculteurs un grancl sacrifice que 
de ne pas leur faciliter la vente de leurs 
produits avant d'être récoltés ? Je suis 
convaincu du contraire. La sagesse des 
natwns ne leur recommande-t-elle pas 
de ne pas manger leur blé en herbe? 

1 BANQUE MISR 

SOCIÉTÉ ANONYME ÊGYPTIENNE 

§iège Social Au Caire, Rue Emad-El-Dine 

Su ccursales : A Alexandrie, Rue de Stamhou l 
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M a gha:g ha, Béni Mazar, Minia, Bé b a, El Fachn, Daïrc•ut, M a llawL Ass iout. 
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La Bourse doit être ouverte 
aux professionnels 

seulement 
Quoi qu'il en soit, la Bourse, r épé ­

tons-le encore, doit rester aux profes ­
sionnels. 

Le respect de la liberté individuelle 
n'empêche pas le lé gisl a teur d 'ordonner 
la fermeture des maisons d e jeu . La 
spéculation du non-pro fessi onnei est un 
jeu particulièrement dangereux. Elle 
doit donc être formellement prohibée. 

Je conclue en priant ce Congrès, ren­
forçant la décision prise à Prague en 
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1933, qui a condamné le recours au 
mai chë à terme dans un esprit de jeu, 
d'appuyer de sa haute autorité la m::>­
tion s uivante : 

«Demander à tous les pays de consr ­
dérer comme nulles toutes opération s a 
terme faites par les non-commerçants 
et notamment par les agriculteurs qui 
n e se seraient pas, au préalable, décla­
rés commerçants, soit en se faisant ins­
ct·Jre au Registre de commerce, soit 
par tout autre mode rendant pu btiqu<> 
l<mr qualité de commerçants.» 

Je profite de l'occasion pour formuler 
! espoir que le légis lateur égyptien, de­
vaut les nombreuses fortunes agricoles 

eng<c-uties par la spéculation cotonniè­
re, depuis que la loi de 1909 l'a rendue 
lic it '· n'hésitera pa.'S à amender les ar­
ticles 79 et 73 des Codes de Commer­
<..e m1"te et indigène dans le sens de 
la na tion que je viens de soumettre à 
l'ap;:·n·, 1ation de cet honorable aréopa­
ge, en rendant nulles et de nul effet 
to utes opérations f aites en Bourse par 
les non-commerçants, notamment par 
le.> Lgric nlteurs non insc rits au Regis­
tre de C•)mmerce, créé par la loi No. 
46 du 5 J Jillet, 1934. 

«Chacun son métier», c'est la toi éco­
noiu;<;:.te p r ~mordiale, c'est la grande 
,;agesse ct la condition essentielle du 
bien-ètr~ e1 de l'ordre so<'ial 

L~UNIFI·CATION DES TYPES 

DU ~OTON 
------------------------.·------------------

Note présentée par M. Ahmed Farghaly Bey 

La Commission de la Bourse de Mi­
net-el-Bassa! serait désireuse que la 
question suivante soit examinée au 
XVIIIe. Congrès International du Co­
ton, à savoir : 

« Que les types du coton égyptien 
de la Liverpool Cotton Association soit 
équivalent à ceux d'Alexandrie, c'est 
à dire, qu'un type du Fully Good 
Fair de Liverpool soit équivalent au 
type Full y Good Fair d'Alexandrie et 
qu'il en soit ainsi pour les autres ty­
pes de coton égyptien en vigueur à 
Liverpool ». 

Cette question a déjà été discutée 
au sein du Joint Egyptian Cotton Com­
mittee; du Comité International du 
Coton et de même au cours d'une 
réunion entre la Fédération Anglaise 
et la Liverpool Cotton Association. 

Les filateurs semblent avoir admis 
le point de vue de cette Bourse et 
estiment qu'il est difficile de conce­
voir qu'il existe deux types de dési­
gnation similaire de coton égyptien 
et que le type de Liverpool diffère de 
celui d'Alexandrie. 

Il a été dit que les types d'Alexan­
drie ne sont valables que pour une 
saison. Il y a là un malentendu. Le 
classement reste toujours le même 
quoique le coton soit remplacé chaque 
année. 

La différence existant entre les 
classements de Liverpool et ceux 
d'Alexandrie est assez sensible et 
affecte jusqu'à un certain point indû­
ment la parité entre les cotations de 
Liverpool et d'Alexandrie. 

Il est en outre très important de 
cons tater que tandis que les types de 
Liverpool Uppers Description sont en­
viron un demi classement supérieur à 

------------------··e---------------·--------
ceux d'Alexandrie, les types des au­
tres variétés sont inférieurs à ceux 
d'Alexandrie, ce qui constitue une 
anomalie bien difficile à expliquer. 

L'Egypte étant le pays producteur, 
il semblerait que ce sont les types 
de Liverpool qui devraient être ame­
nés au niveau de ceux confectionnés 

par la Commission de la Bourse de 
Minet-el-Bassa!. 

Estimant que les filateurs appuient 
la demande de la Bourse des Co­
tons de Minet el Bassa!, cette dernière 
a demandé que sa proposition soit 
mise à l'ordre du jour du XVIIIe Con­
grès International du Coton. 
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Pour redresser l'économie mondiale 

LE RAPPORT DE M. V AN ZEELAND 
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TEXTE DU DOCUMENT 
-------------------------- oCD--------------------

Nous publions ci-dessous la pre­
mière partie du. Rapport de M. Van 
Zeeland. La longueur de ce docu­
ment ne nous permet pas de Je publier 
intégralement cette semaine ; nous 
donnerons la suite dans notre pro­
chain, numéro. 

DONNEES DU 
PROBLEME 

Les facteurs les plus préjudiciabies 
aux échanges internationaux se rat­
tachent, les uns au domaine écono­
mique proprement dit, les autres au 
domaine financier. 

Parmi les premiers, nous en retien­
drons trois, à savoir : les droits de 
douane, les pratiques de protection­
nisme indirect et la méthode des con­
tingentements. 

Parmi les seconds, nous relèverons 
les variations brusques et excessives 
des changes, les entraves aux mou­
vements de capitaux et les restric­
tions de paiements . 

Nous allons examiner successive­
ment chacun de ces points et recher­
cher quelles sont les méthodes par 
lesquelles il serait possible de rédui­
re l'inconvénient qu'ils présentent 
pour les relations internationales . 

OBSTACLES D'ORDRE 
ECONOMIQUE 

DROITS DE DOUANE 
a) L'existence d'un tarif douanier 

n'est point en lui-même à ranger par­
mi les obstacles les plus graves cru 
commerce international. L'incidence 
moyenne d'un tarif pris dans son en­
semble se lait sentir sur les prix in­
térieurs et. en particulier, sur le coût 
de production ; elle s'y incorpore peu 
à oeu. De cette manière se rétablit, 
au· bout d'un certain temps, une suf­
fisante égalité de concurrence entre 
les producteurs de l'intérieur et ceux 
de l'extérieur. 

Mais certains caractères confèrent 
aux droits de douane, des effets si 
nuisibles qu'ils en font un obstacle 
<Jérieux et, dans certains cas, insur­
montable aux transactions interna­
tioncles. 

Observons, tout d'abord, que le rai­
so:mement formulé cî-dessus s 'appli-

que seulement lorsqu'un tarit se trou­
ve établi depuis assez longtemps pour 
que son incidence se soit incorporée 
aux prix intérieurs. Pendant toute la 
période intermédiaire, les droits exer­
cent vraiment une action de freinage 
qui, sans doute, diminue graduelle­
ment, mais risque, entretemps, de 
rompre ou de déranger des courants 
commerciaux normaux ou réguliers. 

D'autre part, l'atténuation des effets 
préjudiciables d'un tarif pris dans son 
ensemble, ne s'étend point à ceux 
des droits dont le montant dépasse 
considérablement l'incidence moyenne 
du tarif ; ceux-ci, en effet, constituent 
une protection véritable et permanen­
te dans toute la mesure ou ils dépas­
sent le niveau moyen du tarif. 

Supposons, par exemple, un tarif 
dont l'incidence moyenne soit de JO%; 
les produits qui seraient frappés à 
l'entrée d'un droit de 100% seraient 
effectivement et d'une façon perma­
nente, protégés à concurrence de 90%. 
Il est évident que pareils droits de­
vraient être considérés comme de vé­
ritables obstacles au commerce. 

Enfin, il est des tarifs qui s'appli­
quent à des catégories si nombreuses 
de marchandises ou exercent une inci­
dence effective si lourde, ou encore 
présentent une telie complication, 
qu'iis constituent, tels quels, une en­
trave réelle aux transactions interna­
tionales. 

b) Quels sont les moyens par les­
quels on pourrait améliorer cet état 
de choses ? 

Il n'est pas douteux qu'un mouve­
ment général de réduction des droits 
de douane prendrait un sens symbo­
lique et exercerait par là un effet mo­
ral puissant. MalheurP.useme:-t+, n::.us 
devons reconnaître qu'un pareil geste, 
pour désirable qu'il soit, ne paraît 
pas rentrer, en ce moment-ci, dans le 
plan des possibilités. 

Mais si la politique qui consisterait, 
dès à présent, à réduire progressive­
ment les droits de douane, ne peut 
être retenue dans les circonstances 
actuelles, d'autres mesures peuvent 
être appliquées qui seraient suffisan­
tes pour atteindre, dans un cadre 
plus modeste, mais plus souple, le 
but visé. 

Il faudrait et il suffirait que les 
Gouvernements s'engagent d'une pOTt 
à ne plus relever ni étendre leurs ta­
rifs, et d'autre part, à poursuivre une 

réduction graduelle des d roits for­
mant exception et dont le montant 
dépasse exagérément l'incidence 
moyenne du tarif. Pareils engage­
ments pourraient d'ailleurs revêtir ]es 
formes les plus souples, éventuelle­
ment même celle de déclarations pa­
rallèles. 

Il serait désirable qu'un autre en· 
gagement, d'un caractère di!férent, 
fut pris également, qui viserait la sup­
pression des droits ou taxes, prohibi­
tions ou restrictions à l'exportation 
des matières premières. 

Pareils engagements ne sont pas de 
nature à bouleverser les situations 
existantes. Ils pourraient, d'ailleurs , 
étre enveloppés de modalités qui mé­
nageraient les transi ti ons indispensa­
bies. L'engagement d'émousser les 
pointes du tarif pourrait s'étendre s u r 
un certain nombre d'années ; le point 
d'aboutissement pourrait rester supé­
rieur au taux moyen du tOTif, pourvu 
que l'écart maintenu ne garde pas, en 
lait, un caractère prohibitif. Enfin, la 
suppression de mesures restrictives èr 
l'exportation ne devrait pas empêcher 
!e maintien de droits, dont l'effet ne 
nuirail en rien aux intér&ts économi­
ques généraux des importateurs. 

Mais à côté d'engagements de ce 
genre, ayant un caractère général, il 
semble que, dans l'état actuel d es 
choses, la négociation d'accords com­
merciaux bilatéraux, basés sur la 
clause de la nation la plus favorisée, 
~este une des méthodes les plus effi­
caces pour réduire les entraves doua­
nières. 

Cette méthode a: été récemment ap­
pliquée avec continuité par certains 
pays, et elle a donné des résultats 
indiscutables. 

Nul ne sous-estimerait à titre 
d'exemple, l'effet qu'exercerait -- soit 
directement, par son action sur les 
deux économies nationales, soit indi­
rectement, par ses répercussions dans 
le monde entier -- la conclusion, 
dans un esprit de collaboration inter­
nationale, d'un lOTge accord commer­
cial entre les deux grandes commu­
nautés anglo-saxonnes. 

LA CLAUSE DE LA NATION 
LA PLUS FAVORISEE 

D'autre part, la clause de la na­
tion la plus favorisée telle quelle a 
été conçue et appliquée dans les an-
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nées d'après guerre, a souvent agi, 
non point comme un facteur d'abais­
sement des barrières douanières, mais 
comme un élément supplémentaire de 
rigidité en ce domaine. Pour qu'elle 
reprenne intégralement son action fa­
vorable, il y aurait lieu de respecter 
davantage l'esprit dont elle procède. 
A ce sujet, parmi les observations qui 
nous ont été présentées, il en est qui 
paraissent particulièrement fondées et 
dont il serait opportun de s'inspirer 
dans les accords ultérie.urs ; elles peu­
vent se résumer comme suit : 

La clause devrait rester, en princi­
pe, 'générale et inconditionnelle ; 

Néanmoins, il conviendrait qu'une 
exception fut prévue, permettant d'en 
suspendre l'application à J'égard de 
pays qui useraient de discrimina­
tions inadmissibles ou qui refuseraient 
de participer à un effort général ten­
dant à l'abaissement des obstacles 
au commerce international ; 

Enfin, elle devrait être conçue de 
manière à ne pas faire obstacle à la 
conclusion d'accords de groupe ou de 
pactes régionaux, lorsque ceux-ci ten­
dent non point à établir un régime de 
discrimination, mais au contraire à 
abaisser les barrières douanières, et 
sont accessibles à tous ceux qui veu­
lent en accepter les charges et les 
avantages conjugués. 

LE PROTECTIONNISME INDIRECT 
Sous ce titre général, l'on range 

d'habitude des pratiques qui consti­
tuent de redoutables empêchements 
au commerce international. 

a) Il est toute une série de dispo­
sitions réglementaires ou de prati­
ques administratives qui, par une in­
terprétation restrictive ou abusive de 
dispositions en vigueur, réussissent à 
exclure certains produits étrangers. 
L'exemple le plus connu est l'abus 
qui est fait de dispositions d'ordre sa­
nitaire, pour interdire complètement 
le marché intérieur à tel ou tel pro­
duit de l'ordre agricole. 

Une autre méthode consiste à dé­
tailler et à pousser si loin les spéci­
fications dans les tarifs, que les dis­
positions ainsi conçues visent en réa­
lité tel ou tel producteur particulier, 
tout en retenant faussement les appa­
rences d'une disposition générale. 

Enfin, rappelons-nous combien de 
. fois le «dumping» est invoqué comme 
prétexte à des mesures qui s'avèrent, 
en fait fatales non point à la concur­
rence déloyale, mais à toute concur­
rence de J'étranger. 

b) Certes, il convient que chacun 
se défende· énergiquement contre tou­
te manoeuvre de dumping. Il est tout 
aussi nécessaire d'appliquer stricte­
ment les mesures de prudence, telles 
que les cordons sanitaires. Et il est 
des cas ou faute de spécifications 
suffisamment précises, les dispositions 
les plus sages ou les plus nécessai­
res seraient indûment tournées. 

Ces réflexions mettent simplement 
en lumière le caractère délicat des 
mesures dont il s'agit. Mais elles ne 
diminuent en rien la nécessité de 
supprimer les entraves qui naissent, 
en fait de leur application abusive. 

1.) Ici encore, il semble que la mé­
thode des accords bilatéraux serait, 
vu les Circonstances, la plus apte à 
produire des résultats rapides, qu'il 
s'agisse soit de simpli!ier et de sta­
bil!ser les formalités douanières ; 
soit d'uniformiser les critères utilisés 
pour déterminer J'origine ou la pro­
venance des marchandises ains1 que 
b valeur servant de base à la per­
ception des droits ad valorem. 

Il serait utile que les négociateurs 
s'appuient, dans des cas pareils, sur 
les conventions internationales déjà 
intervenues en la; matière et sur les 
travaux, très poussés et tout à fait au 
point, qui ont été élaborés par les 
organismes compétents, notamment 
par le Comité économique de la So­
ciété des Nations, et par ·Ja Chambre 
de Commerce Internationale . 

2.) Cependant, quand il s'agit s'ap­
pliquer les dispositions des traités de 
commerce, ou lorsqu'on se trouve de­
vant l'un ou l'autre de ces cas impré­
visibles, tels que la vie des affaires 
en fait naître sans cesse, il convient 
de recourir, en supplément, à une 
autre méthode, plus souple et plus vi­
vante, qui réserve aux intéressés la 
liberté d'action nécessaire tout en 
écartant les abus. A cette fin, il serait 
sage de recourir plus largement à la 
création de « commissions paritaires », 
dont J'avis pourrait être invoqué par 
!'un quelconque des intéressés lors­
qu'il se plaindrait d'une manoeuvre 
de protectionnisme indirect. 

En outre, pour les cas ou cette mé­
thode de conciliation n'atteindrait pas 
son but, il serait à désirer que les 
Etats intéressés s'engagent à accep­
ter la décision d'un organisme d'ar­
bitrage approprié. 

Il existe déjà des organismes d'ar­
bitrage, dont il serait aisé d'utiliser 
les bons offices à cette fin . Citons en­
tre autres la <<Procédure pour le rè­
glement amiable entre Etats, des dif­
férends d'ordre économique », insti­
tuée par une résolution du Conseil 
de la S.D.N., en 1932, et la Cour 
d'Arbitrage de la Chambre de Com­
men-:e Internationale. 

En matière de spécifications, il se­
rait hautement désirable de ne pas 
dépasser, sauf raisons spéciales, les 
limites établies dans la Nomenclatu­
re de Genève ; pareils dépassements 
devraient éventuellement pouvoir 
être portés devant J'organisme d'arbi­
trage. 

La; pratique des contingents est ap­
parue, à l'expérience, comme l'un des 
obstacles les plus puissants au déve­
loppement du commerce international. 
A mesure que les années passaient, 
leur caractère arbitraire et artificiel 
se faisait plus apparent. Même lors­
qu'ils ont été fixés à des chiffres qui 
correspondaient au niveau atteint en 
période de commerce libre, ils res­
tent nocifs, parce qu'ils entravent les 
développements désirables et empê­
chent les adaptations indispensables. 

LES CONTINGENTS INDUSTRIELS 
a) En premier lieu, nous recom­

m·aridons la suppression des contin-

gents industriels . Cette proposition 
n'exclut point la; possibilité d 'échelon­
ner les mesures de suppression sur 
une période assez longue pour que 
nul ne ~oit pris au dépourvu. Elle 
n'exclut pas davantage la possibilité 
de remplacer les contingents, soit par 
des droits de douane, soit même à la 
rigueur et à titre temporaire, par des 
« contingents douaniers ». Cette der­
nière méthode consiste à appliquer à 
un même produit, un droit réduit peur 
les premières quantités importées, et 
un droit accru pour les quantités im­
portées au delà du premier contin­
gent. 

Au surplus, la suppression des con­
tingents n'empêcherait pas l'Etat in­
téressé de maintenir ou de rétablir 
les mesures qu'il jugerait effectives 
pour lutter contre des pratiques du 
dumping. 

A ce propos, on ne pourrait ignorer 
le grave problème posé par la con­
currence de pays dont le niveau de 
vie est tellement inférieur à celui de 
leurs principaux concurrents, que les 
conditions normales de la compéti­
tion internationale s'en trouvent faus­
sées ; l'on conçoit que des mesures 
puissent s'imposer, dans des cas net­
tement déterminés, à tout le moins 
pour donner aux inévitables adapta­
tions le temps de s'effectuer sans 
troubles majeurs. 

LES CONTINGENTS AGRICOLES 

D'autre part, celui qui supprime des 
contingents paraît fondé à réclamer, 
le cas échéant, la réduction ou la 
suppression des droits que d'autres 
auraient établis en réponse aux me­
sures de contingentement. 

Enfin, la suppression des contingents 
ri' entraîne nullement la suppression 
des cartels internationaux ; ceux-ci 
p rocèden t de conceptions très diffé­
rentes et doivent être traités suivant 
des règles différentes, elles aussi. On 
pourrait mème envisager, éventuelle­
ment, le maintien des contingente­
ments nécessaires pour assurer J'exé­
cu lion de cartels internationaux con­
formes à J'intérêt général ; 

b) Quant aux contingents agricoles, 
ils ont fort souvent un caractère pro­
pre, qui les distingue des contingents 
industriels. Tout d'abord, il est de 
nombreux cas ou la nature saison­
nière ou périssable des produits agri­
coles intervient comme un élément ca­
pital ; introduire, à un moment don­
né, des quantités illimitées de légu­
mes ou, de fruits, par exemple, revien­
drait à annihiler complètement l'ef­
fort de tou te une catégorie de pro­
ducteurs nationaux. Les- contingents 
agricoles, dans ces cas •. peuvent avoir 
pour objet, moins de limiter quantita­
tivement les importations que de ré­
partir dûment sur le cours de l'année, 
le5 produits importés, de manière à 
normaliser la concurrence. 

En outre, les conditions qui domi­
ncmt l'agriculture sont particulières. 
En temps de crise, la production agri­
cole ne peut s'adapter à la contrac-
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ilon de la demande avec la même 
c !asticilé que la production indus­
ifle!!e ; souvent même, la communau­
té agricole, pour parer à la baisse des 
prix, a te-ndance à augmenter le vo­
lume de sa production. Un surplus im­
p-:!lm, ~ doit s'écouler au dehors. Le 
n< n:br~ des marchés libres se res­
:,eint . ceux qui le restent, se trou­
vent c- ors débordés, parce que c est 
sur eux que se concentrent les ef­
forts laits pour écouler des produits 
dont beaucoup sont périssables et 
doivent, par conséquent, être vendus 
rap;dement et à n'importe quel prix. 
On voit apparaître ici, une lois de 
plus le caractère de réciprocité ou de 
généralité que doivent présenter les 
solutions envisagées, si on veut 
qu'elles soient pratiques ou acceptà­
bles : en un cas comme celui-ci, il 
faudrait que les contingents suppri­
més le soient par les principaux inté­
ressés, pratiquement en même temps. 

Brel, dans le domaine agricole corn­
me dans le domaine industriel , la 
tendance devrait être à la suppres­
sion ou à la réduction des contin­
gents. Dans tous les cas, il y aurait 
lieu de convenir qu'on n'établira plus 
de nouveaux contingents, et qu7·on 
ne rendra pas plus étroits ceux qui 
existent. 

Toutefois, des réserves s'imposent à 
l'égard des contingents agricoles ; 
ceux qui concernent des produits sai­
sonniers ou périssables pourraient 
être maintenus, mais ils devraient être 
assouplis, en vue de répartir les im­
portations sur des périodes appro­
priées, et non de les limiter d 'une 
manière absolue ; en outre, il pour­
rait arriver que, dans des circonstan­
ces exceptionnelles, pour tenir comp­
te des conditions propres à la pro­
duction agricole, - notamment de la 
difficulté de diminuer la production à 
un moment donné - des mesures de 
transition s'avèrent nécessaires et lé­
gitimes, en attendant qu'une solution 
de base puisse être apportée au pro­
blème de la production. 

OBSTACLES D'ORDRE 
FINANCIER 

De tous les obstacles au commerce 
international, il n'en est pas qui 
~oient plus nuisibles, plus redoutables 
que ceux qui naissent soit des trou­
bles monétaires, soit des restrictions 
en matière de transfert de fonds ou de 
paiement. 

L'INSECURITE MONET AIRE 

a) Les variations brusques ou pro­
noncées dans le rapport des monnaies 
entre elles risquent de provoquer -
à tout le moins pendant la période 
d'adaptation des prix internes à la 
r:ouvelle parité monétaire - la ruptu­
re des courants commerciaux nor­
maux et la création de courants fi­
nanciers anormaux (Hot money). L'in­
certitude en ce domaine entrave Jour-

c.&ule!l, 1u conclUSion d auaires a 
"-'\...J.ic:u.uce-.; que1que peu e101gnees, 

<-dll:Sl que ce11e des operauons ae cre­
Ull !lc<.:essatres a leur execu uon nor­
hlOle 

u; Les 1estrictions en matière de 
transierrs de wnds, même lorsqu"elles 
se !mutent aux mouvements de carac­
tele rinancier, privent le commerce in­
ternational de l'appui essentiel des 
ïactiités de crédit à court, moyen ou 
long terme. sans lequel il ne peut se 
développer avec ampleur ou certitu­
de . 

Mais ces difficultés, pour réelles et 
graves qu'elles soient paraissent mi­
neures si on, les compare à celles qui 
proviennent des interdictions ou des 
restrictions de paiement en matière 
commerciale. Celle-ci introduisent 
dans les relations économiques inter­
nationales, un élément de rigidité ab­
solue qui rend impossibles la plu­
part des adaptations spontanées, pour­
tant si nécessaires au fonctionnement 
normal du système ; elles privent no­
tamment les relations commerciales de 
leur caractère triangulaire ou, multila­
teraL 

Dans les circonstances présentes, il 
apparaît que le maintien des régimes 
de contrôle des changes et des .clea­
rings » constitue un des obstacles les 
plus graves au développement du 
commerce international. 

COMMENT REMEDIER 
A CETTE SITUATION ? 

a) Voyons tout d'abord ce que l'on 
peut faire pour réduire ou supprimer 
J'insécurité en matière monétaire. 

Certes, la politique la meilleure se­
rait d'apporter une solution définitive 
au problème de l'étalon international 
des valeurs. Pareille solution devrait 
être recherchée dans le rétablisse­
ment de l'étalon-or, sur des bases 
d'ailleurs sérieusement revisées. Mais 
il est probablement trop tôt encore 
pour tenter un pareil effort. Il ne 
pourrait réussir que si nous trouvions 
réalisées une sene de conditions 
telles, qu'elles permettent le retour à 
un suffisant équilibre international 
tant économique que financier. Or, 
cette situation ne peut résulter, me 
semble-t-il, que d'une application pro­
longée d'accords internationaux dans 
r.es deux domaines. La solution défi­
ni!i•le du problème doit donc être pla­
cée non point au début, mais à la: fin 
de l'effort de coopération internationa­
le auquel nous tendons. 

Pourtant, il faut trouver des solu­
tions d'attente. Il en est une qui ne 
paraît pas soulever de difficulté in­
surmontable, et qui, en attendant 
l'heure de la solution définitive, suffi­
rait à assurer pratiquement la sécu­
rité monétaire des transactions inter­
nationales. Elle consisterait dans la 
revision et l'extension de l'accord in­
tervenu sous la: forme de déclaration 
tripartite entre les Etats-Unis, l'Angle­
terre et la France, avec l'adhésion de 
la Belgique, de la Hollande et de la 
Suisse. 

Cet accord devrait être adapté aux 

~-· ... u .• :,,unc.:a;; nouve,.es et élargi de 
'·''-''""'' e u EHl\JJvuer tous tes pays qu, 
l-'a' üC!peraterH a 1 errort de coua.bora­
L.Lon. 

Les mteresses s·accorderaient pour 
detmu Jes pantes rectproques de 
leuts monna1es tes unes vts-a-vis des 
au1res, et sengageratent à en main­
tenu les vananons éventuelles entre 
c.:er,mnes milites. L'engagement de­
vrait s etendre à un délai assez long 
pour debarrasser les opérations com­
merciales courantes du risque moné­
taire ; il devrait être d'un an, ou au 
moins, de six mois - sauf circons­
tances tout à lait exceptionnelles, qui 
E-quivaudraient pratiquement au cas 
de lorce majeure. 

La: décision de définir le niveau au­
quel la monnaie nationale s'échang e­
rait contre des devises étrangères, re­
lève évidemment de la souveraineté 
de chaque Etat. Toutefois, dans .ùne 
économie internationale équilibrée, il 
est des obiigations et des limites qui 
iJEposent, à chacun, des devoirs vis-à­
vis des autres. Pour être juste, la so­
lution doit donc, une lois de plus, 
Êt,e trouvée dans un accord d 'ensem­
ble. Quant à la forme de pareil ac­
cord, rien ne s'oppose à ce qu'il gar­
de celle, très souple, de déclarations 
conjuguées. 

Le problème a d'ailleurs perdu 
beaucoup de son extrême difficulté. 
La: plupart des monnaies, après un 
équilibre relatif tant vis-à-vis des fac­
tE-urs internes que vis-à-vis des fac­
teurs externes. La sagesse commande­
rait de le préserver empiriquement. 
[''autre part, il reste en ce moment 
quelques pays qui n 'ont pas encore 
atteint ce stade; mais l'on s'accorde 
gênéralernent sur certains critères qui 
permettraient d'en déterminer, avec 
UT'e approximation suffisante et dans 
une atmosphère de fair-play, le ni­
veau d'équilibre monétaire, compte 
tenu des facteurs intérieurs et exté­
rieurs tl suffirait qu'existât la vo­
ionté ou le désir d'arriver à une sc­
L'ion 

Cette volonté est d'ailleurs un élé­
ment capitaL Chaque pays doit, avant 
tout, compter sur lui-même; c'est à lui 
de faire le nécessaire, de décréter les 
mesures qui rendent possible sa par­
ticipation à l'action internationale. Il 
est en droit d'attendre des autres Etats 
qu'ils ne dressent point devant 1ui 
d'obstacles artificiels, e-t même qu'ils 
prennent une attitude qénérale con­
forme aux exiqences d'un véritable 
esprit de collaboration internationale. 
Mais l'effort décisif lui incombe, à 
lui essentiellement. 

Au surplus, aussitôt reformé le cy­
cle international, il est probable que 
toute une sene de difficultés d 'à 
présent, et notamment celles qui re­
lèvent du crédit. trouveraient aisé­
ment une solution, grâce à l'interven­
tion normale d'initiatives privées. 

LES OBSTACLES AUX TRANSFERTS 

b) Le problème de la sécurité mo­
nétaire se trouvant ainsi provisoire­
ment traité en ce qui concerne le 
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commerce extérieur, nous en arrivons 
aux inconvénients que présentent les 
restrictions de tous ordres en matière 
de transterts de fonds d'un marché à 
l'autre. 

l.) A l'égard des mouvements de 
caractère financier, ce ne sont pas 
seulement les marchés débiteurs qui 
ont pris des mesures, mais également 
les marchés créanciers. Ceux-ci, en 
interdisant ou en restreignant les 
prêts à l'étranger - et notamment 
les emprunts par émission publique 
- ont privé le commerce interna­
tional d'un appui précieux. Il est hau­
tement désirable que cette politique 
soit modifiée, parallèlement aux au­
tres mesures de collaboration inter­
nationale . 

2.) Mais la grosse difficulté provient 
évidemment de l'imposition des con­
trôles de change et des systèmes "l.e 
«clearing•. ' 

En ce point, la seule attitude qui 
rentre dans la liane de l'effort de 
collaboration inÏernationale auquel 
nous tendons, et qui soit de nature à 
réintégrer normalement un pays dans 
le cadre de l'économie internationale, 
auquel nous tendons, et qui soit de 
nature à réintégrer normalement un 
pays dans le cadre de l'économie in­
ternationale, c'est la renonciation à 
pareil régime, c'est-à-dire la suppres-· 
sion des contrôles de change et des 
«clearings>>. 

Bien entendu, une telle mesure doit 
se réaliser par étapes; elle n'est pos­
sible que si un certain nombre de 
conditions préliminaires sont réalisées 
et si des précautions sont prises pour 
ménager la transition . 

Le recours aux «clearings• est une 
conséquence, directe ou indirecte de 
l'établissement des contrôles de chan­
ge. Ceux-ci sont eux-mêmes la résul­
tante d'une situation de déséquilibre 
entre l'économie nationale intéressée 
et les marchés in\ernationaux. Préten­
dre supprimer le contrôle des chan­
ges en laissant subsister ce déséquili­
bre serait peine perdue. Mais les me­
sures qui sont suggérées tant dans l'o·­
dre monétaire que dans l'ordre écono­
mique, ont précisément pour but de fa­
dliter ce retour à l'équilibre. A cette 
!in, des dispositions doivent être pri­
ses, dont beaucoup relèvent unique­
ment de la volonté et de la décision 
de l'Etat intéressé, mais dont certai­
ne.s relèvent aussi de la collaboration 
des autres Etats. C'est dans cette at­
mosphère et sous ces conditions que 
pourrait et devrait s'amorcer la libé­
ration des changes. 

Si le but qu'il convient de viser est 
le retour à la liberté de tous les mou­
vements de fonds, il est clair que le 
plus urgent et le plus important, c'est 
de rendre la liberté aux transactions 
commerciales elles-mêmes et aux 
réglements qu'elles comportent. 

On conçoit sans peine que, dans 
certains cas, des contrôles devront 
être maintenus, temporairement tout 
au moins pour éviter des mouvements 
de capitaux qui mettent en danger 
l' éauilibre rétabl i. 

Q uoi qu'il en soi!, la première éta-

--------~ ----· 

j...e, la plus urgente, est celle qui amè­
nera lu suppression de toutes les res­
trictions relatives au paiement des 
marchandises. 

Mais qu'elle se fasse en une ou 
plusieurs étape, la suppression du 
contrôle des changes exige que l'on 
liquide d'abord le passé. 

La liquidation du passé implique en 
premier lieu l'aménagement contrac­
tuel des dettes étrangères pesant sur 
le pays, dans tous les cas ou il n'a 
pas encore eu lieu, et ou il apparaît 
comme étant nécessaire et justifié ; 
pareil aménagement devrait se faire 
dans des conditions d'intérêt et d'q­
mortissement qui tinssent compte des 
modifications survenues dans les si­
tuations respectives du créancier et 
du débiteur, et également du but d'in­
térêt général poursuivi par l'ensemble 
des mesures que nous étudions dans 
ce rapport. 

LES ARRIERES DE " CLEARING , 

Mais cette liquidation implique aussi 
et surtout le règlement des arriérés de 
«clearing». A ce sujet il faut distinguer 
d'une oart les arriérés qui correspon­
dent à- d'anciennes créances, complè­
tement immobilisés et considérées 
comme ne pouvant plus se liquider 
que petit à petit, à la façon d'un 
amortissement sur une dette à long 
terme; et, d'autre part, les créances 
commerciales en cours et les obliga­
tions financières courantes, provenant 
d'opérations récentes et qui doivent 
être payées intégralement à échéance 
relativement brève, d'après le jeu 
même du «clearing•. 

Pour les arriérés de la première ca­
tégorie, il serait sage de mettre les 

apparences en accord avec la réalité 
e1 de recourir le plus largement pos­
s!Dle a leur consolidation. Il semble 
que tout eifort en sens opposé, dans 
la mesure ou il réussit à hâter la li­
qutaat!On de ce lourd passé, p èse sur 
le présent puisqu'il réduit les possibi­
lités d'Importation du pays débiteur. 

En tous les cas ou cette consolida­
lion serait possible, eile devrait, tou­
tefois, se réaliser sous une rorme qui 
permette de parer, dans une certaine 
mesure. aux dlllicultés qu'elle risque­
rait d'entraîner pour les firmes créan­
cières. 

A cette fin, il conviendrait notam­
ment que les reconnaissances de det­
te. remises aux créanciers par l'Etat 
débiteur, soient exprimées en la 
monnaie du créancier à la parité dé­
terminée dans l'accord de change. 

En outre, il y aurait lieu de prévo ir 
des possibilités supplémentaires de 
mobilisation de ces titres à des lins 
d'ordre commercial, avec le concours 
éventuel d'organismes internationaux. 

Quant aux: autres arriérés de carac­
tère courant, ils devraient être traités 
comme les obligations nouvelles q ui 
naîtront dans le système rendu à la: 
liberté. 

Le passé ayant été liquidé de cette 
manière, il conviendrait de faciliter 
la transition ; pour cela, il faudrait as­
surer aux pays débarrassés des res­
trictions antérieures, des facilités de 
crédit qui restent à leur disposition du­
rant la période d'adaptation . 

CP.f' crédits devraient leur permettre, 
d'une part, de soutenir leurs exporta­
tions, et, d'autre part, de financer u ne 
partie de leurs importations - à tout 
le moins au début. 
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Or ou Papier? 

L'AFFAIRE DES OBLIGATIONS SUEZ ______________________ __. . ._ ____________________ _ 

Le Crédit Alexandrin fait appel du jugement de Première Instance 

Nous avons précédemment publié le 
texte intégral du jugement rendu par 
la 1ère Chambre du Tribunal Civil 
Mixte du Caire, présidée par M. A. 
Pennetta, le 3 Janvier 1938, en l'affai­
re de3 obligations 3 et 5 p.c. de la 
Compagnie Universelle du Canal Ma­
ritime de Suez. 

. Le Crédit Alexandrin, porteur d'une 
part de fondateur de la Compagnie 
Universelle du Canal Maritime de 
Suez et intervenant aux débats de 
première instance, vient de relever 
appel de ce jugement, par exploit du 
25 Janvier 1938, singnifié tant au de­
mandeur et aux autres intervenants 
qu'à la Compagnie Universelle du 
Canal Maritime de Suez. 

Dans cet exploit d'appel, le Crédit 
Alexandrin expose qu'en décidant que 
le franc des obligations de la Compa­
gnie Universelle du Canal Maritime 
de Suez est le franc or, vingtième par­
tie du louis d'or, de 10/31 de gramme 
au titre de 900/1000 de fin, le juge­
ment du 3 janvier 1938 s'est mis en 
contradiction avec l'arrêt du 4 JUin 

1925 rendu sur la même question et 
avec le Décret monétaire égyptien du 
2 mai 1935. 

Le jugement du Tribunal Civil Mix­
te du Caire du 26 janvier 1925, con­
firmé par l'arrêt de la Cour du 4 juin 
1925, s'était prononcé ainsi : 

• Attendu que faute d'indication du 
lieu de paiement sur le titre des obli­
gations au porteur 3 et 5 p.c. émises 
ou que ce soit par la défenderesse, le 
lieu d;-paiement est de droit au do­
micile social de la défenderesse, con­
formément au principe posé par l'ar­
ticle 233 du Code Civil Mixte pour les 
prêts à intérêts ; 

« Qu'en s'engageant à payer 500 
francs à son domicile social, l'objet 
de l'obligation contractée par la dé­
fendE'resse n'a pu être qu'une somme 
numérique de la valeur légale de 500 
francs, au lieu du paiement de la 
monnaie y ayant cours légal... et 
que la défenderesse (Compagnie du 
Canal de Suez) débitrice en principe 
d'une obligation de 500 francs, ne 
peut s'en libérer que par le paiement 
de 500 fois la valeur légale du franc 
fixée en Egypte, en la monnaie y 
ayant cours légal à P.T. 3.8575 •. 

On ne pouvait, dit l'appelant, pré­
ciser davantage que les sommes à 
p aye1 aux obiigataires consistent en 
des francs qui sont tarifés en Egypte 
à PT. 3.8575. 

Le jugement dont appel ~ soutient 
l'appelant -- a donc contredit ces 
d e ux précédentes décisions en rete­
nant que la Compagnie ne se libère­
rait en Egypte que moyennant un 
paie ment équivalent à la valeur du 
franc-or au lieu de retenir que cette 
libération peut se faire au taux légal 
du franc en Egypte. 

Le Décret du 2 mai 1935 et sa note 
explicative ont bien précisé qu'en 
Egypte les billets de la National 
Bank, dont le cours forcé était édicté 
depuis 1914, ont valeur libératoire non 
seulement à l'égard des engagements 
libellés en piastres, mais également 
de ceux libellés en francs, même lors­
que ces engagements se réfèrent à 
des contrats internationaux stipulés 
en or. 

En l'état de ce décret, la Cour d'Ap­
pel Mixte, dans les trois arrêts du 
Crédit Foncier Egyptien et de la Land 
Bank of Egypt du 18 février 1936, a 
décidé que les engagements conclus 
en francs or sont en EgyRte valable­
ment exécutés par un paiement en 
livres égyptiennes sur la base de 
P.T. 385,75 les cent francs. 

Le jugement dont appel, poursuit 
l'appelant, a admis la théorie du 
franc international, alors que cette 
théorie longuement plaidée par les 
obligataires du Crédit Foncier Egyp­
tien et de !a: Land Bank a été rejetée 
par la Cour qui, dans ses arrêts pré­
cités du 18 février 1936, a décidé de 
la manière la plus catégorique "' qu'il 
n'y a pas de monnaie internationale, 
pour la raison bien simple qu'il n'y 
a pas un organe international investi 
de la faculté de référer à un signe 
représentatif de valeur un pouvoir li­
bératoire universellement et obligatoi­
reme.!'lt reconnu ». 

Le franc des obligations de la Com­
pagnie du Canal n'est pas autre cho­
.;;e que le franc, vingtième partie du 
louis d'or, dit le franc de Germinal, 
qui est précisément celui qui avait 
cours légal en Egypte ou il était ad­
mis dans la circulaiion au tarif de 

P.T. 3.8575 ou plus précisément de 
P.T. 385,75 les cent francs. 

Quant aux déclarations du Marquis 
de Voguë à l'Assemblée Générale de 
la Compagnie, poursuit l'acte d'ap­
pel, elles ne sauraient changer la na­
ture de l'obligation, car il s'agit là 
d'une question de droit et non d'une 
question de fait. 

Déjà en 1925, lorsque la Compagnie 
pensait que le franc de ses obliga­
tions était le franc français, la Cour 
lui répondit que c'était au contraire 
le iranc tarifé à PT. 3.8575. 

On ne saurait prétendre qu'il exis­
te un franc spécial à la Compagnie 
Universelle du Canal Maritime de 
Suez. 

Dans les derniers accords interve­
nus entre la Compagnie et le G ou­
vernement, celui-ci a attiré parti du 
profit réalisé par la Compagnie du 
fait du Décret de 1935 pour obtenir 
une allocation annuelle de trois cent 
mille livres tout en autorisant la 
Compagnie à modifier ses tarifs. 

L'acte d'appel, en terminant, sou 
ligne la situation qui résulterait de 
la thès e des demandeurs et ou l'on 
verrait les obligataires du Crédit Fon­
cier et de la Land Bank payés en 
papier et ceux de la Compagnie du 
Canal de Suez payés en or, alors que 
les premiers jouissaient d'une clause­
or expresse, tandis que les seconds 
ne jouissent que d'une clause de 
paiement en francs, sans stipulation 
or, francs français ont dit les Tribu­
naux français, franc au tarif de P.T. 
3.8575 a dit la Cour d'Appel Mixte . 

L'af!aire est fixée à l'audience de 
la 2ème Chambre de la Cour du 17 
février courant. 

PORT, QUAIS ET ENl"'REPOTS 

DE BEYROUTH 

Les recettes bruies cl e l'exercice 
1937 font apparaître nne progtes­
sion de 10 à 15 o /o environ par 
rapport à 1936. Comme nous l'a­
VOllS déjà signalé, les dépenses 
ont également été plus importan­
tes que l'année précédente. 
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ACTUALITÉS ÉCONOMIQUES 
----------------------·.----------------------

Opinions Anglaises . ... Aux Ét ats-Unis. ' 
--------------------.•------------------

Opinions Angla ises 

Les assemblées générales clos 
grandes banques anglaises~ qui. sc 
réu.nissent au mois de .JallVJcr, 
donnent l'occasion aux dirigeants 
de la Cité d'exposer leurs opinions 
sur la situation économique en 
Grande-Bretagne ct dans le lnon­
dc. Ces assemblées som toujüurs 
suivies avec un vif intérêt; mais 
cett.e année, elles étaient atten­
dues avec nnc curiosité toute par­
ticulière. 

Les difficultés d011t souffrent ton­
tes les nations, sans exception ; 
le recul des prix de base; le flé­
clüssement du commerce mon­
dial ; l'extension dn chômage, 
etc.. qui se sont manifestés pen­
dant les derniers rnois de 1937 
ont répandu une mentalité cle cri­
se dont la tendance dn Stock­
Exchange de Londres est nette­
ment affectée. Dans ces conditions, 
H est très important cle connaît. re 
l'aYis des chefs cles établissements 
de cr{ jit sur le::. causes elu ma­
laise actuel et sur les perspectives 
d'avenir. 

Cet avis, nécessairement nuan­
cé, est pourtant opt im i s! e. A l'as­
semblée de la l\Iiclland Bank, M. 
Mac Kenna a conclu son exposé 
en ces termes : - Sans vouloir 
minimiser l'importance de la clé­
pression aux Etats-Unis, i 1 serait 
rrroné de dèduire cle la baisse ré­
cente des prix cles matières pre­
mières et des monYCllJen t P rel e­
vés au Stock Exchange, que Je 
pays est nécessn i rem en! entré 
clans une courbe clcscendantr du­
rable .En fait, il existe déjà cles 
indices que les effets · déprimants 
du ralentissement clos achats de 
matières premières américainR 
ont perdu de Je1n· force et. que les 
facteurs latents tendant à amélio­
rer l'activité inrlustriellc commen­
cent à jouer de nouveau leur rô­
le. Les entreprises importantes elu 
pays continueront ù progresser. 

Le président de la Westminster 
Bank a exprimé un avis anale­
gue. 

Le ralentissement constaté pen­
dant les derniers mois cle 1937, 
conjointement avec un événement 
semblable, mais plus marqué, aux 
Etats-Unis, a fa it crai.ndre que Je 
processus d'amélioration consta­
té dans le pays pendant cinq an-

nées sans interruption touchât à 
sa fin . Il importe de dissiper ces 
craintes. La baisse des prix des 
matières premières est attribua­
bio en majeure partie, et. clans 
certains cas en totalité, à la ces­
sation des achats américains. 
Heureusement., les nouvelles ré­
cemment parvenues sont plus en­
courageantes. L'impression sc ré­
pand qu'au cours des prochains 
mois on devrait assister à une re­
prise elu mouvement progrrssif. 

Le facteur le plus important est 
fourni par les relations entre le 
monde des affaires ct l'avenir, 
non seulement des Etats-Unis. 
mais du monde entier, dépend 
largement d'une réconciliation de 
leurs points de vue. 

En ce qu"i concerne la Grande­
Bretagne, sa re1wisr repose sur 
cles bases soUdes. La prosnrrité 
actuelle ne peut être attribuée en­
tièrement au réarmement, car elle 
existait ava11t qr1e le programme 
actuel ne fût appliqur. Un facteur 
de stabilité consiste dans le large 
pouvoir d'achat de la comnnmau­
té, par suite de l'augmenta! ion 
marquée du nombre clos 011\Tiers 
employés par l'industrie. 

Tl faut désorm'lis intensifie1· les 
efforts pour élargir le marché 
d'outre-mer. Penrlant les années 
cle prospérité, les industries bri­
tamüques ont été à même de sc 
réorganiser ct d'augmenter leur 
efficacité. Les perspectives immé­
diates elu commerce d'exportations 
continuent à être fnvorahlcR clan:'i 
le cadre encore in1posé par les i!l­
flucnces extérieures. 

-+<><---

Aux Etats-Unis 

Les espérances nées aux Etals­
Unis des conférences réunies à 
\Vashington entre membres elu 
govvcrnement et industriels soi1t, 
nour le moment. fort. atténuées. 
Bien que le désir cle collaboration 
sc soit affirmé régulièrement, on 
semble assez déç11 de constater 
crue cette collaboration ne se tra­
cluit par aucun acte précis de la 
pru'l des pouvoirs publics. Tout 
au contraire, l'esprit de réglemen­
tation outrancière LJUi inspire l'Ad­
ministration s'est manifestée clans 
le sens même des enquêtes qui sont 
conduites ~ l'objet de remédier au 
ralentissement économique. 

Le gouvernement ne cache pas 
son intention d8 di ri ger la con­
joncture selon des indices et des 
normes choisis -- ceux de 192fl -
el d'intervenir clans la gesiion 
connnercialc de certaines indus­
trios - celle de 1 'automobile. JI 
est patent que ces iuteJJiiOJ lS in i­
pliquent une contradiction absolue 
avec les recommandations des in­
dustriels, et notalllment avec le 
rapport elu " I~usincss Advisor.' · 
Counci 1 ». Un témoignage im]JO I'­
!ant s'ajoute à ceux des hommes 
d'affaires consultés pm· le Prési­
dent Hooscvelt : celui de :\1. Davis, 
président cle la CliaiiJbrc de Com­
JJicrcc clos Elats-Uuis. 

Dans une lettre adressée ù la 
COJlllliiss ion d'enquête d11 Sénat 
sur le chômage, l\I. Davis décJa·re 
que l'expansion des affaires ct des 
débouchés pour la llia iu-d'ocuvrc 
<;e heurtent à ciilCf obstacles sé-· 
rieux que le Congrès ct l'Aclmillis­
t rat io11 devraiellt sc préoccuper 
d'écarte r sans Ictanl si l'oll veut 
ohtcuir une solution rapide des 
problèmes du cliôma!!e ct clc l'as-
sistance. ~ 

Le premier cl0 ces obstac1 cs est 
com;tit né par J'iilCCr!ituclc des mi­
lieux cl'aHaircs ù la suite clos inc­
naccs cle mesu t·c::; Jégislat ives, clc 
caract è res r .i gourenx, qni compor­
!er8dcnl' le contrôle fédéral des 
salaires ainsi que l'iniiJOsition de 
restrictions onéreuses ]Jour Jcs so­
ciétéR elon! l'activité s'exerce en­
!l·c plu.;ieurs EtatR Ensuite vien-
11('111 loR barrièrf"3 ù J'expansion 
des affaires instif11ées par ln légis­
lation fiscale frcléralc .En troisiè­
me lieu, la proportion exagérée du 
revenu national absorbée par les 
in1pô!s. Ensuite est mentionnée 
l'intrusion du gouYernemcnt clans 
les re lations ont re pa!J·ons ct sa­
lariés. 

Le cinquième défaut souligiié 
est l'existence cle certaines lois 
s'appliquant au contrôle des capi­
taux, qu'il importe cle reviser clans 
1111 sens plus libéral. 

On ne peut diss~muler que les 
ohstaclcs dénoncés par l\1 . DaYis 
seraient clifficil em ent surmontés 
par une a cl mi nist ration démocra-
1 c . Cllose assez remarquable, les 
témoignages de':l experts et «busi­
nessmen» consultés font à peine 
mentio11 de l'insuffi::;an<'c du com­
merce extérieur. 
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LES FlUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE 
DU 28 JANVIER AU 

DESIGNATION 

DES VALEURS 

2E Janv. 

1938 

FONDS D'ÉTAT 
Unifiée 4% Lst. 
Privilégiée . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Lst. 
Bons du Trésor 4~% ...... L.E. 
Lots Turcs . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Frs. 
Trib. d'Eg. 3~% ............... Lst. 
Tribut d'Eg. 4% .... . .. . .... Lst. 

102 7/16 
91 3/16 

104 1/2 
:l 

100 1/4 
102 3/11 

BANQUES 
Agricult. Bank .. .. . ... .. . . Lst. 
Agricult. Bank, Fond. . .. Lst. 
Crédit Agr. d'Egypte, Act. 
Or~ ........................... ~~ 

National Bank ............ Lst. 
Crédit Foncier Egpt. Act. Frs. 
Crédit Foncier Fd. 1/10 ... Frs. 
Crédit Fon. Ob. lots 1903 Frs.

1 Crédit Fon. Ob. lots 1911 Frs.
1 Crédit Fon. Obi. 3~% Frs. 

Crédit Fon. Ob. 3% Frs. j 
Crédit Fon. Ob. 3~% Em. 

1937 ........................... L.E. 
Banque d'Athènes ......... Frs. 
Sté. An. Belge-Egyptien- \ 

ne, Part Soc. .. .. .. .. .. .. Fr s. 
Land Bank, Act. Ord. . . . Lst. 
Land Bank, Fond. . . . . . . . . . Lst. 
Land Bank Ob. 3~% Frs. 
Land Bank, Ob. 4% Frs. 
Land Bank, Ob. Ho/o 1930. P.T. 
Land Bank 5% 1926 Lst. 
Land Bank, 5% 1927 .. .. .. L.E. 
Banque Misr .. .. . .. . .. . .. .... . L.E. 
Bq. Corn. Grèce, Act. . . . Frs. 
Mortgage Bank of Pales-

tine Act. Ord. .. .. .. .. .. .. L.E. 
Ob. 5% 1938-56 s. U.V.W. L.E . 
Ob. 5% 1939-56 série X .... L.E. 
Ob. 5% 1941-56 série Y .... L.E. 

EAUX 
Eaux Caire, Act. ............ Fr s. 
Eaux Caire, Jouiss. ···· ····· Fr s. 
Eaux Caire, Fond. ......... Fr s. 
Eaux Caire, Obi. 4% ...... Lst. 
Eaux Caire, Obi. 4% ...... Lst. 

0 5;32 
38 11 ~ 

4\lO 
38 

854 
16G5 

327 
299 !./2 

521 1/2 
495 

95,85 
13 

49 1/ 2 
4 49/134 

46 
457 1/4 
70 
805 
105 1/4 

101 5/8 
6 3/4 

:.!0 

5,75 
94,55 
94,55 
95,75 

1~~; l/2 
112 1/2 

2875 
lf)f) 1/2 
100 1/2 

TRANSPORTS 
Angle-Am. Nile Cy. ......... Lst. 1 3/G 
Aut.-Om. Caire, Act. ...... L.E. 4 
Aut.-Om. Caire, Fd. ...... L.E. 1 
Menzaleh Canal, Act. P.T. 160 
Ch. Fer Kéneh, Act. ...... Lst. 27 
United Egypt. Nile ......... L.E. 2 5/8 
Ob. Suez 3% 2e. série ... Fr s. 602 J/2 
Ob. Suez 3%, 3e. série ... Fr s. 598 
Suez 5% ························ Fr s. 635 1/2 
Trams Alex., Div. ......... Fr s. 270 
Trams Alex., Act. Jouis. Fr s . 12 112 
Trams Alex., Ob. 4% ...... Fr s. 481 
Trams Caire, Parts Soc. Fr s. 77 1/4 

4 Fév. 

1938 

102 l/2 
94 3/16 

104 1/2 
3 

100 1/4 
102 3/4 

0 5/32 
38 1/ 2 

490 
38 1/ 16 
800 

1580 
331 

1 298 1/2 
521 112 
495 114 

96 
12 3/4 

49 1/2 
4 11/16 

45 3/4 
457 1/4 

70 
805 
105 
103 1/2 

6 13/32 
20 

5.75 
94,55 exc. 
94,55 exc. 
95,75 

133 1/2 
412 1 / 2 

2890 
100 1/2 
100 1 / 2 

1 3/8 
4 
1 

160 
27 
2 5/8 

625 
620 
651 
265 

32 
490 
77 

4 FÉVRIER 1938 

DESIGNATION 

DES VALEURS 

2& Janv. 

1938 

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

104 1/2 
1 3/32 
0 7/ 64 
3 9/1G 
6 1/ 2 
6 7/ lG 

36 1/4 
0 61 /64. 

4 Fév. 

1938 

105 
1 3/32 
0 7 /64. 
3 9/16 
6 1/2 
6 5/16 

35 3/4. 
0 61/64 

SOCIÉTÉS IMMOBILIÈRES 
Union Foncière .. .. .. .. .... Lst. 
Eg. Enter. et Dev. .. .. .. L.E. 
Eg. Enter. et Dev. Fd. .. . L.E. 
Caire-Héliopolis ... .... ..... Frs. 
Caire-Héliopolis, Fd. ... L.E. 
Caire-Héliopolis, Ob. .. . Frs. 
Egypt. Delta Land ......... Lst . 
New-Egyptian Cy .......... Sb. 
Sté. lm. Gare Caire ...... L.FJ. 
Koubbeh Gardens ......... L.E. 
Caire Suburban Land ... L.E. 

2 51/ 64 
4 1/2 
0 3/8 

291 3/4 
12 13/32 
541 

1 3/16 
16/3 
3 3/16 
2 J ':/16 
2 3/4 

2 13/ 16 
4 3/8 
0 3/8 

290 
12 1/32 

541 
J 11/64 

16/1 1/2 
3 3/16 

2 13/16 
2 3/4 

SOCIÉTÉS INDUSTRIELLES 
Crown Brewery ............ Fr s. 124 1/2 1:l8 
Cie. Frigorifique ......... L.E. 6 1/8 6 1/4 
Sté. Eg. Irrig., Act. ...... L.E. 3 5 / 8 3 5/8 
Manu re Cy. ·················· L.E. 1 1/ 2 1 1/2 
Salt and Soda . . . . . . . . . . . . . . . Sh. 43/3 4.2/6 
Port-Sa id Salt ....... ..... Sb. 47/- 46/3 
Egyptian Markets Sh. 25/6 25/7 1/2 
.Anglo-Eg. Oilfields, Act. Lst. 2 1/64 2 
Süc. et Raf. Eg., Ord. Fra~ 134 3/4 135 
Suc. et Raf. Eg. Priv. Fr s. 114 115 1/2 
Suc. et Raf. Eg., Ob. Fr s. 492 492 
Suc. et Raf. Eg., Fd. L.E. 3 3/16 3 3/32 
Elect. Light & Pow ...... L.E. 17 3/8 17 3/8 
Elect. Light Pow Jss. ... L.E. 13 13 
Industrie du Froid, Act. L.E. 4 27/32 4 27/ 32 
Filature Nationale Ord. ... Lst. 8 15/32 8 33/64 
Caire Sand Bricks . ........ Lst. 4 5 / 8 4 3/8 
Imprimerie Mi sr . . . . . . . . . . . . L.E. 1\ 7/8 6 7/8 
Sté Mi sr Egr. Coton . ..... L.E. 4 3/16 4 3/16 
Plâtrière Ballah . . . . . . . . . . . . L.E. 4 1/2 4 1/2 
A.lexandria Pressing . ..... Lst. 7 27/ 32 7 7/8 
«Al Chark» Cie. AS!!. sur 

la Vie ······· ··· ·············· L.E. 6 3/8 6 3/8 
Soc. Ciments Portland 

Tour ah .................... P.T. 1145 1145 

Sté Mi sr Fil. et Tiss. Act. L.E. 5 5/32 5 5/32 

The As. Cotton Ginners, Lst. 0 43/64 0 43/64 

HO TELS 

Gd. Hôt. Eg. Nung. Lst. 17 3/16 ]7 3/16 

Gd. Hôt. Ob. Série A. ... Lst. 109 111') 

Up . Eg. Hot., Nouv. . ..... L.E. 9 3/4 1 9/16 
Up. Eg. Hot., Ob. 5% ... L.E. ZRISZ T 87 1/2 
Egyptian Hot., Ord. Lst. 1 5/8 1 49/64 
Egyptian Hot., Priv. ...... Lst. 137 1/~ 9 3/4 
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VAlEURS D'ALEXANDRI[ 
DU 28 JANVIER AU 4 FÉVRIER 1938 

DESIGNATION 

DES VALEURS 

Empr. Municipal 1902 . . . L s t . 
Empr. M u nicipal 1919 . . . L .E . 
Land Bank Act. .. .. .. .. .. .. Lst. l 
7 .and Banl{, Fond. .. . .. .. . . L s t. 
Land Ban k O bl. 3~% ...... Fra. 
Land Bank, Obl. 4 o/o ...... Frs. 
Commercial Bank .. .. .. . .. Lst. 
Alexan dria Water .. .. .. .. . L s t. 
Béhéra, Ord. .. .. .. .. .. . .. .. . .. L.E . 
Béhéra, P riv. . .. .. .. . .. .. . .. . .. L st. 
Ur b. et Rurales .. .. .. .. .... Lst. 
Urb. et Rurales, Fond. . .. L s t. 
Union Foncière .. .. .. .. .. .. Lst. 
The Gabbary Land .. .. .. L .E . 
La Gérance I mm. .. .. .. . .. L .E. 

28 Janv. 

1938 

99 3/4 
104 

4 23/32 
47 

463 
70 

1 
17 19/32 
11 5/16 
5 13/32 
2 25/32 
0 3/8 
2 25/32 
2 3/16 
4 3/4 

NATIONAL BANK OF EGYPT 

Avis 

MM. les Actionnaires de la Na­
tional Bo:nk of Egypte sont convoqués 
en Assemblée Générale Ordinaire 
pour le jeudi, 10 mars 1938, à 4 heures 
p.rn ., au Siège Social au Caire . 

ORDRE DU JOUR 
Rapport du Conseil d 'Administra­

tion. 
Rapport des Censeurs. 
Approbation des Comptes de 1'Exer­

cic~ clos le 31 décembre 1937. 
Fixation du Dividende. 
R<mouvellement partiel du C onseil 

à ' Aciministration. 
Election des Censeurs pour l'Exer­

cice 1938 et fixation de leur indemni­
té. 

Tout Actionnaire possédant au 
moins vingt actions a droit de pren­
dre part à l'Assemblée, à condition 
de déposer ses actions dans un des 
hE·ux ci-après désignés, ou il lui 
zera délivré une carte d'admission ou 
un pouvoir: 

En Egypte, au plus tard le 5 mars, 
193?. Au Caire et à Alexandrie, à la 
No.tional Bank of Egypt et dans les 
pr incipaux établissements de banque. 
En province, aux agences de la Na­
tiona1 Bank of Egypt. 

Au Soudan, au plus tard le 28 fé­
vrier 1938. 

P.n Europe, au plus tard le 26 fé ­
vrier f938. A Londres, à l'agence de 
la National Bank of Eqypt, 6 et 7, 
Kinq William Street, E.C. 4. 

A Paris, dan,; les bureaux de la 
Société Marseillaise de Crédit Indus-

4 Fév . 

1938 
l' 
1 

DESIGNATION 

DES V ALE'URS 
28 Janv. 

1938 

4 Fév . 

1938 

99 3/4 
104 

4 11/16 
45 3/4 

464 

Delta Lt. Rys., Priv . .. .. .. L s t . 
A lexandria Ramleh .. .. .. Lst. 
Trams A lex., Div. .. .. .. .. . F r s . 

1 1/2 
1 3/16 

26G 

11/2 
1 7/32 

270 
Trams Alex., Jouiss ....... F r s . 32 1/4 

490 
33 

T rams A lex., Obi. 4% .. .. .. F r s. 490 
70 P r ess. et D épôts Act. .. ..... L .E . 22 3/4 

13 
22 3/4 
13 1 Presses L ibres .... .. ......... L .E. 

17 5/8 
11 7/32 

5 13/32 
2 25/ 32 
0 a/8 

Net et Pressage ............ L .E . 11 7/8 
7 13/16 
6 9/32 
5 3/4 

11 7/8 
7 13/16 
6 9/32 
5 3/4 
8 11/32 

A lex. Pressing .. .. .. .. .. .. . L.E. 
Bonded War., Ord. .. .. .... . L st. 
Bon ded War ., Priv. .. ....... Lst. 
Filature Nationale, Act .... Lst . 8 15/32 

43/4 1/2 
47/6 

2 13/16 
2 5/16 
4 3/4 

Salt and Soda .. .. .. .. .. . . .. .. .. Sh. 
Port - Said Salt .......... .... Sb. 
Ass. Cotton Ginners . .. .. L s t. 0 21/32 

42/7 1/2 
46/9 

0 21/32 

triel, Commercial et de Dépôts et du 
Crédit Lyonnais. 

En Italie, dans les bureaux de la 
Banca: Commerciale Italiana, du Cre­
dito Italiano et du Banco di Roma. 

Le Gouverneur, 
E.M. Cook. 

SOCIETE ANONYME D E 
NETTOYAGE ET PRESS A GE 

DE COTON 
(S.A.E.) 

Sept·ième AssembUe Géné1'ale 
ExtTaoTdinaiTe des Actionnai1·es 

elu ver·dTedi 14 janvie1' 1938. 
RESOLUTIONS VOTEES : 

1o.) Augmentatiori du Capital So­
cial de Livres Egyptiennes 
38.000 pour être porté à. Li­
vres Egyptiennes 114.000 par 
la création de 9.500 actions 
nouvelles de L.E . 4 chacune 
entièrement libérées jouissant 
des mêmes droits que les ac­
tions actuel] es. 

2o.) Libération de ces actions au 
moyen de prélèvements à 
opérer sur les réserves spé­
ciales et sur les bénéfices re­
portés de la Société. 

3o.) Attribution des actions nou­
velles 811lièrement libérées 
aux porteurs des actions an­
ciennes à raison d'une action 
nouvelle pour deux actions 
anciennes. 

4o.) Modification de l'article 5 des 
Statuts comme suit : 
« Le Capital de la Société est 
« de L.E. 114.000.- divisé » 
« en 28.500 actions de L.E. 4 » 
« chacune entièrement Jibé- » 

« rées. » 

Les 1 mpots Fonciers 

Les proj ets d ' lsm ail Sedky pacha se· 
ront te n u s s ecrets jusqu' à leur mi· 
se au point afin de ne pas susciter 
d e vaines polémiques. Mais déjà la 
press e s 'en occupe. Le " Balagh ., 
vante l'atté n u a tion des impôts fon­
cie rs convertis en échéances à long 
terme 

Cette mesure a été prise en même 
temps que l'étude des nouveaux pro­
jets des impôts envisagés par le Ca­
binet. Il y a lieu d'être satisiait de 
voir que les ressources de l'Etat sont 
sauvegardées sans accabler les petits 
propriétaires. Ces derniers ont pous­
sé certainement un soupir de soula­
gement. 

C e n'est pas du tout l'avis du « Misri ., 
qui écrit : 

Du moment que les impôts n 'ont 
pas diminué, la charge est to,.jours 
aussi lourde et les échéances ne 
changent rien au chiffre de la delie. 

LLOYD'S BANK 

Le bilan au 31 décembre accuse 
une augmentation des dépôts de Lst. 
4 millions à Lst. 410 millions, et des 
avances de Lst. 21 millions à Lst. 170 
millions. 
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C hrcniqWJ~ de la Bourse des Valeurs 
~---------------------·------------------------

Le 4 février 1938. 
Dans le domaine de la politique in­

temationale, l'affaire espagnole vient 
de rebondir. Un navire marchand an­
glais a été torpillé par un sous-ma­
rin insurgé, malgré les accords de 
Nyon contre la piraterie sous-marine. 
Cet acte sauvage a soulevé une 
violente indignation en Angleterre et 
la plupart des pays européens. 

A la suite de cet incident fort gra­
ve, la Grande-Bretagne, en plein ac­
cord avec la France, décida d'user 
d e mesures énergiques. Assisterons· 
:aous à une nouvelle série dïnctdents 
qui risqueraient fort d'aggraver une S.'.­

tuation déjà suffisamment compromi­
se ? Nul ne le sait. Mais, néanmoins, 
on sent une certaine détente. L'Italie 
ne parle plus de nouvelles interven­
tions en Espagne. On serait même 
ÇIITivé à un accord définitif au Comi­
té de non-intervention. 

De son côté, le Japon se montre 
moins intransigeant vis-à-vis des Puis­
sances démocratiques, tout en se dé­
solidarisant quelque peu de l'Italie èn 
ce qui concerne le réarmement naval. 

Dans le domaine économique, les 
indices d'une reprise font malheureu­
sement défaut. Aux Etats-Unis, les mi­
lieux industriels prévoient un nouveau 
ralentissement de l'activité des acte 
ries. Pratiquement, les pourparlers en­
gagés entre le Président Roosevelt et 
les hommes d'affaires américains n'ont 
pas donné encore des résultats pro­
bants. 

En France, l'oeuvre de redressement 
que doit entreprendre le Cabinet 
Chautemps est des plus lourdes et les 
difficultés qui entravent sa réalisation 

Néanmoins, il ne faut pas perdre es­
poir P.t un certain optimisme est per­
mis. Du point de vue économique, 
nous avons traversé des moments bien 
plus critiques et pour peu que la si­
tuation politique internationale s'amé­
liore, on pourra faire face à tous les 
problèmes économiques. Ils ne seront 
pas aisés à résoudre, il est vrai, mais 
on les surmontera quand même, com­
me on l'a fait pour des difficultés plus 
grandes encore. 

En Egypte, nous nous retrouvons en 
pleine atmosphère politique. La trève 
0st passée. La Chambre ayant été 
dissoute, la lutte électorale va com­
mencer. Elle promet d'être chaude. Il 
faut souhaiter qu'elle ne donne lieu 
à aucun incident de nature à porter 
préJudice à la sécurité publique du 
pays. 

Nos titres ont, dans l'ensemblç,, fait 
pre,_Jve d'une certaine fermeté. On n'a 
à enregistrer que quelques rares ex­
ceptions de faiblesse, fort légère d'ail­
leurs, sauf toutefois pour les actions 
et dixièmes Crédit Foncier qui, dé­
pourvues de tout appui de la pqrt de 
Paris, furent assez faibles et aban­
donnent de nombreux points. 

FONDS D'ET AT 
L'Unifiée avance d'une petite frac­

tion à Lst 102 l/2. La Privilégiée ter­
mine à Lst. 94 3/16. 

BANCAIRES 

La National Bank gagne une frac­
tion à Lst. 38 1/16. Par contre, l'action 
Crédit Foncier Egyptien fléchit à frs. 
800, ex-coupon de P.T. 120, contre frs. 
854, le dixième clôturant à frs. 1580, 
ex-coupon de P.T. 250 contre frs. 1665. 

Les obligations à lots sont fermes. 
L'émission 1903 clôture à frs. 331 con­
tre frs. 32'1. L'émission 1911 termine 
ferme à frs. 298 1/2. 

La Banque d'Athènes perd une pe­
tite fraction à frs. 12 3/4. Les Land 
Bank sont également légèrement plus 
faibles. L'action perd une petite frac­
tion à Lst. 4 11/16. La fondateur clô­
ture à Lst. 45 3/4 contre 46. 

EAUX. TRANSPORTS ET CANAUX 

La joui,;sance Eaux du Caire est 
ferme à frs. 412 l/2 . La fondateur ga­
gne quelques francs à frs. 2890. 

L'imminence de l'appel ainsi que 
l'espoir d'un arrêt favorable, ont pro­
voqué un vif redressement des obli­
gations Suez. Les 3% clôturent à frs . 
625 contre 602 l/2 et les 5% terminent 
à irs. 651 contre 635 l/2. 

Les titres de transport sont légère­
ment plus faibles. La dividende 
Trams d'Alexandrie fléchit à frs. 265 
contre 270. La jouissance perd une 
fraction à frs. 32. 

La part sociale Trams du Caire perd 
une petite fraction à frs. 77. Les obli­
gations sont très fermes. Les 5% avan­
cent à frs. 120, alors que les 4% sont 
recherchées à frs. 137. Le public est 
optimiste quant à l'issue du procès, 
prétendant que de nouveaux argu­
ments auraient été trouvés en faveur 
des oUigataires. 

FONCIERES ET IMMOBILIERES 

La jouissance Cheikh Fadl est 
ferme à frs. 105 contre 104 l/2. La 
G' .. 'lrbieh Land clôture inchangée à 
Lst. 1 3/32. Par contre, les titres Kom­
Or::.bo sont plus faibles. L'action aban­
conne une fraction à Lst. 6 5/16, alors 
que la fondateur clôture à Lst. 35 3/4 
centre Lst. 36 l/4. 

L'Union Foncière est ferme, réali­
sant un gain d'une fraction à Lst. 
2 13/16. 

L'action Cairo-Heliopolis est légère­
L enî plus faible à frs. 290 contre 
2'J! 3/4. La fondateur fléchit à L.E. 
12 1/32 contre 12 13/32. 

La Delta Land abandonne une pe­
tik' fraction à Lst. 1 11/64. Il en est 
de même de la New-Egyptian qui clô­
t~ .c à sh. 16/1 1/2. 

INDUSTRIELLES 
La Crown Brewery est plus ferme à 

lrs. 128 contre 124 1/2. Par contre, la 
Salt & Soda fléchit à sh. 42/6 contre 
43/3, la Port-Said Salt revient à sh. 

46/3 contre 47/-. L'Oilfields abandon­
ne une fraction à Lst. 2. 

L'action Egyptian Markets est ferme 
à sh. 25/7 l/2, en gain d'une frac­
tion. L'ordinaire Sucreries clôture fer­
me à frs. 135. La privilégiée termine 
à frs. 115 1/2 contre frs. 114. Par 
contre, la fondateur est plus faible à 
L.E. 3 3/32 contre 3 3/16. 

La Filature Nationale d'Egypte ga­
gne une fraction à Lst. 8 33/64. Il en 
est de même de l'Alexandria Pressing 
qui clôture à Lst. 7 7/8. 

L· Associated Ginners clôture inchan­
gée à Lst. 0 43/64 . 

HOTELIERES 

Alors que l'action Upper Egypt Ho­
tels est légèrement plus faible à L.E. 
1 9/16, en perte d'une fraction, l'ordi­
naire Egyptian Hotels clôture plus fer­
me à Lst. 1 49/64 contre 1 23/32. 

RESERVES D'OR MONETAIRE 
DANS LE MONDE 

Des graphiques publiés par le 
numéro de janvier du " Bulletin 
men su cl de stali sti que » de la 
S.D.N. permel1ent de constater 
qu'à la fin de décembre dernier, 
le nwntant des réserves visibles 
cl 'or monétaire détenues dans le 
1nonclc par les institutions centra­
les de tous les pays (à l'exclusion 
clc l' .R.S.S., de l' rtalie ct de l'Es­
pagne, pour lesquelles on ne pos­
sède pas d'informations r éguliè­
res, et. des foncls clc stabilisation 
pour lesquels on ne dispose pas 
de données actuelles )était de 889 
millions cl 'anciens dollars-or des 
Etats-Unis supérieur ù. celui de la 
fin de 1936·. Cette augmentation 
dépasse d'environ 200 milhons la 
quantité évaluée cl'or nouveau 
produit en 1936. B ien que sur la 
hase des chiffres dont on dispose 
il apparaisse que la production 
d'or en 1937 ait augmenté encore 
d'environ 10 ojo, l'augmc111..ation 
de réserves dépasse pro bah 1 a­
ment la productioll 

Pendant le del'11irr trimestre cle 
1927 les réserves visibl es d'or sc 
sont' accrues cl'ctJvi J·on 150 mil­
lions de dollars. La plus forte par­
tie de celte angntctl1ation - soit 
81 mi llions -- est due ù. la Ban­
cru c rl c F ra11 ce. Les rése rves des 
Pays-Das ont augntcnté de 4-9 mil­
JioÏJs, celles de la Suisse cle 21 
nlillions et cel les rlc-s Etats-Unis 
(]','\mériqne clc 11 mil l ions. L'af­
flu.' contillll cle l'or aux Etats­
l.rnis d'Amérique, qui de la fin 
de 1933 ù la fin dr 1937 s'est éle­
vé ù p lus de 3.500 1nillions de dol­
lars, a pris fin rrccrnment et, 
pour la pl·enTirre fois depuis le 
cléhttl cle 1933, a fnit place à une 
légère haîsse entre octobre et dé­
cembre 1937, 
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COTON AMERICAIN 

LIVERPOOL 

Disponible 
Américain 
Guiza 7 
Ashmouni 

Disponible 

26/1/38 
4 90 
7:53 
6,22 

NE'W1-VORK 

8,54 

2/1/3Fl 
4.88 
7,46 
6,16 

8,52 

Alexandrie, le 3 f,évrier 193~. 

La lourdeur s'est accentuée tlll­
ra n L la. première partie de la. sc­
maine sous revue, où les cours ont 
enreg:stré .un effriitement. lent, 
mais continu . Par la suüe un ton 
mei Ile ur a. prévalu sur une raré­
faction des offres ct sur des ru­
mcul's d'inflation. 

Au fond rien n'est changé dans 
la position du coton américain. 
Aver; la 't'ausse les offres se font 
plus nombreuses, et comme la rl0-
mandc textile s'obstine à être len­
te, le marché s'alourdit faute de 
soutien commerc:aL Par contre la 
baisse se trouve arrêtée à 1m mo­
mrnt. donné par le refus des culti­
va leurs de vendre leurs cotons f'i 
les prix s'éloignent sensiblement lie 
la limite du prêt. 

Ce va-et-vient se poursuit depuis 
plusieurs Stmaines déjà et donnz, 
lieu à de petit mouvement dans les 
deux sens, sans qu'on puisse assi­
gner au marché une tendance b:en 
définie. 

Lr. fermier tient toujours hon. 
Quand les prix ne lui paraissent 
plus attrayants, il achemine son 
coton vers les agences du prêt où 
les quantités gagées atteig-nent a~­
tuellement 5 millions dr balles en­
viron. Voilà la ca11se uinquc de l::t 
pénurlr des contrats, laquelle pro­
voqu r à son tour un ra.ffcrmisse­
mPnt soudain des c011rs au moment 
où les s:gnes de faiblesse sc mani­
festent le plus fortement. 

Si le cultivateur nr dévie pas de 
sa politique de rétention, le com­
merçant de son côté ne semblP 
guère disposé à accepter les offres 
du Sud, à moins qu'elles ne soient 
faites sur une base très raisonna­
ble. On se trouve donc devant une 
véritable impasse, vendeurs et 
acheteurs demeurant fermes sur 
leurs positions. 

La demande textile continue ù 
être peu encourageante aux Etats­
Unis. Les mêmes plaintes ,éma­
nent de la filature anglaise. Dien 
qu'il y ait un peu d'exagération 

en tout ccci, il n'0n est pas moinl" 
vrai qu'il y a une réelle accalmie 
de la demande dans presque tous 
les marchés, dont la cause doit étra 
recherchée claus l'incertitude poli­
t 'que que prévaut actuellement c·i 
dans les difficultés moné ' a:res où 
se déhat.tent divers pays. 

Les semaines sc passent et la lé­
gislation agricole ne fait aucun 
pl'ogl'ès. Il faut donc renoncer ,). 
J'espoir d'une réduction drasLiqne 
de J'acréagc à laquelle le fermiur 
du Sud est opposé par tempéra­
mm,t cL par intérêt, à cause der. 
services subsidiaires qui dépè 'l 
den t de l'industr:e cotonnière. 

Cependant une certaine limita­
tion de la superficie plantée, ca1· 
b0aucoup de cultivateurs sont trop 
ellgagés vis-à-vis du gouvernemèltt 
pour renoncer aux avantages qui 
leur sont conférés sous forme de 
subsides ou de prêts. D'ailleurs tle 
l'avis unanime les travaux d:>.;:; 
champs sont très en retard ce'te 
année, chacun attendant avec an­
xiété · les décisions qui vont êtr-:> 
pr:.ses par les autorités. Quant ~..u 
temps, il continue à être favorJ­
ble, la terre ayant reçu une bon­
n::; provision cl'humidt cé eL le froid 
rigoureux ayant tué la plupart des 
iuscctes. 

l\1algré l'incertitude de la situ:-1-
lion la confianrc du Sud 
en des prix plus élevés 
n'est pas entamée. Il est dé­
cidé ù 1·ecourir au système du prêt 
jnsqu'à ses dernières l:.mites, mê­
me si. une quantité de 6 à 7 mil­
lions de balles devait être retir3c 
clc la circulation. Aussi longtemps 
quo cet état d'esprit persistera, il 
ne saurait être question cl'unP. 
baisee réelle, car 1' offre sera t0u 
_·ours 1estreinte à moins d'une an,f­
l'oration sensible des cours. Nous 
avouons crpendant que l'accumu­
lation des s ocks entre les mains 
elu gouvernement ne constitue pa·;; 
un facteur précisément constructif 
~t 1 a longue. 

En attendant que de ltouveau 
développements surv1ennent, les 
opérateurs se "tiennent à l'écart. 
C'cs c ce CJUi explique la pt:titesse 
des fluctuations. 

COTON EGY PTI-E N 

Contrats Sakels : 

3 Fé·v r ier 
:raL 14.04 Mars 

·l\Iai 
Novembre 

)) 14.09 
)) 14.30 

L7 Jan vier 
14.07 
14.09 
14.40 

Contrats Giza 7 : 
:Mars )) 12.80 12.72 
Mai )) 12.84 12.78 
Novembre )) 12.87 12.80 

Cont rats Achmouni : 
Février )) 10.13 10.20 
Avril )) 10.09 10.19 
Juin )) 10.12 10.24 

La loUl·deur qui s"était 1uanEr ·têc' 
la sc maine clern:èrc sn r notre mar­
cité des con ,rats s'est matérialiSé(\ 
au début de celle-ci en 11110 bais.:.;'! 
a-;srz prononcée. En sympatr1~e 
~1vec la faiblesse de l'américain et 
la continuation des vent cs en fixa­
tion pour compte dr J'intérieur, ! ~.;; 
prix rétrogradent vivement pour 
atteindre 0.fJ4. le Fén·ier Achmoun; 
ct 12.42 le Mars Giza 7, 

Pa1· la suite Ulîe vigoureuse l'l­
pl'iSC' sc dessina, grâce aux avic; 
!llciliC'tu·s dP l'Amérique ct aux El­
l1H'IIrs cle dég.â fl ù la récolte sou­
dnna'se. Des achats spéculatifs 
d' lllH' re rf n. in e importance' fire~1t 
r0monter vivrn1enL la cote. La 
llansse f1lt p lus ar:centnée sur les 
contrats Giza 7 qui ne gagnent 
pas moins de GO po'nts sul le pJn,., 
bas nivt>au atteint au cours de h 
<; rJnainr. Cornme le co on améri­
C<! in ec;t nn coton longue soie, il 
rst naturPl que toute nouvelle d!i­
fnvorahle l'affectant se repercute 
drt ,.'1 ntagc Stlr le Giza 7 que sur 
l'._clnnount. 

A la faveur de Ja baiss et grâce 
nu n•tréci"<semcnt de l'écart entre 
l'amér'ca'n et ]"égyptien, quel ­
quc·s nouYrlles affaires on t été -~'al­
ü ·s avec )a filaturr. ::\1alheureucc­
lllcnt la forte reprise :;;urvcnue en 
1in cle scma'n0 risqur d'arrêter la 
d0mrtnclr. Or comme nous l'avons 
dit ù lllaintes rrprises, l'abondan­
c· c· dt' JiOS app,·ovisioJmements 11011;:; 
f • it lill devoir cle chercher à écou­
il'r nus cotons par tous les n1o­
Yrns ]Jossihles, même en conscn­
tn nt tfuelques sacrifices sous le 
rn pport des écarts. A quoi hon 
nwintenir une parité élevée si. llOU'> 
clC'vnns avoir sur lrs hras deux mil­
li ons clc can 'nrs à la fin de cc1t.e 
campagnr ? 

Si Je mouvement cle rétention a 
n' 1 nvoir son utilité au début de 
la Sfl ison, en empêchant des offres 
massives sur 1111 marché complète­
mrJJt ,lésemparé, iJ n'en est plns 
clr 1nêmc aujourd'hui. Plus la sai­
son avance rt plus le problème lln 
placement de la récolte dev;enf 
malaisé. Il ne faudrait pas, par 
des prétentions injustifiérs, décou­
ragrr la filature rt l'inciter à re­
c-nurtr aux cotons exotiques concur­
rrnts des nôtres. Cest ce qui ris-
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que d'arriver, si lA mouvement cle 
rétention se prolonge sans nécessi­
té. 

Ce n'est pas que nous soyons 
pcssi.mis ·es pour l'avenir du coto -1. 
américain. Aussi longtemps que la 
po litique interventionniste se pour­
suivra en Egypte, Je coton ne pour­
ra guère baisser beauooup au des­
sous des limites actuelles, sauf 
réactions passagères ; les chance;; 
d'11ne repnse sont même plus 
grandes. A mesure que la sa:son 
avance, la marchandise se ferc1 
plus rare par le fait dn placement 
<111 r·oton sous le système du prêt. 
J 1 faudrait profiter de tout raffer­
missement du coton américa:11 
J:Otn· soulager notre stock. Ce n'es t 
qu'h cette condition que nous pour­
rom; esp.érer une hausse sérieasr~ 
clans la dernière partie de la cam­
JHlgnc. 

La dernière séance de la semai­
ne un ton plus calme a préval:.t 
malgré une ouverture très fenne. 
1\ussi les prix perdent-ils rme par­
tir appréciable du terrain gagnA 
Le Giza 7, après avoir atteint 13.05 
clôture à 12.80. L'Achmouni s'if'S·· 
cri! à 10.13, venant de 10.2-i au plus 
haut. Clôture terne avec tendanec 
incertaine. 

MARCHE DES DISPONIBLES 

Marché plus calme avec une 
moyenne de ventes journalières de 
2000 halles. La demande continue 
à sc porter principalement. sur 
l'Achmouni, le Giza 7 et le Zagora. 
Le Sakel est toujours négligé. 

Aucun changement appréciable 
sur les primes qui montrent ce­
pendant une tendance plu s facile. 

Février 
1\Iars 
Avril 
:.VI ai 

GRAINE DE COTON 

3 Février 
P .T. 54.­

·,, 54.­
)) 53,2 
)) 53.6 

27 Janvier 
53. 6 
53.8 
53.3 
53.3 

Après l'accès de faib lesse de la 
semaine dernière la graine oppo~a 
une meilleure résistance. Les prix 
esquissèrent m.ême un mouvement 
d ::: reprise qui la portèrent au-delà 
de 55 piastres. Cependant ce ni­
veau at ~.:'.ra des ventes spéculatives 
et des offres de l'intérieur. La clô-
1 nr c fmale se fait au-dessous de S4 
avec une tendance indécise. 

:..rous ne changeons pas ontr e op~­
nion sur la position de l'article. 
Les prix actuels nous paraissent 
h-ès comm.erciaux et susceptibles 
de provoquer une expansion de la 
demande, d'autant plus que cer­
tains dégâts sont 8nnoncés dans les 
n'co ltes cotonnières exotiques, ce 
qni affectera dans une certain~ 
mesure la production de la graine . 

Les approvisionnements en ma­
fières oléagineuses demeurent sans 
donte très élevés, mais les prix ont 
également atteint un niveau tr ès 
bas qui s'oppose à toute nouvelle 
dépréciation. L e niveau de 50 pifl.s ­
tres est guetté par beaucoup de 
personnes qui ne veulent pas per­
dre cette fois l 'occacion précédem­
ment ratée. 

Les prix du saindonx et de l'hui­
le en Amérique semblent s'être 

stabilisés et l'on n'enregistre plue; 
de grande fluctuations en deçà on 
au-delà des prix actuels . Par su ite 
du mouvement de rétention une 
grande quantité de graine de coton 
est immobilisée dans l'attente de 
prix plus hauts, ce qui fait que 
l'offre n'est pas supéi":eure à la 
demande. 

Les exportations de la semaine 
ont été très satisfaisantes avec l<n 
to'al de 141.000 a r debs. Il semble 
que les fabricants de Hull com­
mencent à s'intéresser sérieuRe­
ffiPlÜ à l'article dont le bon mar­
cl,.é s'augmente de la baisse des 
frêts. 

Bien qu'il ne faille pas prescrirP 
l'hypothèse d'une baisse, en raison 
des fortes qua11tités détenues enco­
re par l',;.ntérieur, nous ne croyonc; 
pas que les pri.x puissent fléch ir 
sensiblemen-t. En tout cas dans les 
rnvirons de 50 piastres le côté 
haussier est beaucoup plus a Hé­
chant que le côté baissier. 

CONSOMMATION LOCALE 
DE COTON ET GRAINES 

DE COTON 

Du 1er septembre 1937 au 26 
janvier 1938, l a consommation de 
coton à Alexandrie a été de 61.712 
cant.ars, d.ont 22 de Sakel , 26.633 
cl' Ac hmouni, 28. 024 cl e 'Zagora, 4-8 
de Gui.za «7» et 6.984 diver s; à 
l'in té rieur elle a été de 136. 7m2 
cantars, soit un total de 198.464 
cantars. 

Celle de graines de coton a at­
teint 520.966 ardebs contre 533.854 
ardehs durant la même période de 
l'année rlernière. 

BOURSE DES MARC~-IANDISES o·ALEXANDRIE (Contrats) 

Livraisons 28/1/38 29/1/38 31/1/38 1/2 /38 2"1/?./38 3/2/38 

O. c. O. C. o. C. o. C. O. C. o. C. 
Sake llaridis 

Mai 14.5 13.97 13 80 13.96 13.94 13.85 14.- 14.14 14.- 14.21 14.18 14.05 
Mars 14.- 13.89 13.89 14.02 14.2 13.90 14.8 14.20 14:8 14.24 14.35 14.10 
Nov~mbre 14.25 14.24 14.15 14.27 14.16 14.20 14.43 14.49 14.50 14.54 14.55 14.35 

Guiza 7 : 

Mars ............. 12.65 12.52 12.45 12 55 12.48 12.48 12.60 12.81 12.68 12.95 12.99 12.79 
Mai 12.70 12.59 12.51 12.62 12.54 12.53 12.66 12.85 12.72 13.- 13.04 12.82 
Novembre 12.77 12.70 12.63 12.71 12.61 12.61 12.85 12.91 12.90 13.01 13.09 12.8"8 

As hmouni : 

Février 10.16 10.06 9.95 10.10 10.1 10.01 10.1 3 10.22 10.15 10.20 10.21 10.13 
Avril 10.15 10.04 9.95 10.09 9.99 9.99 10.10 10.20 10.12 10.15 10.18 10.09 
Juin ..... .......... . .. 10.1"9 10.07 10.- 10.11 10.- 10.03 10.17 10.25 10.16 10.19 10.18 10.12 
Octobre 10.33 10.26 10.19 10.30 10.18 10.18 10.28 10.40 10.33 10.34 10.35 10.24 

Gra1n es d e Coton: 

Février ........... .... 52.9 52.7 52.6 54.1 53.1 53.8 54.4 54.8 53.9 54.7 54.2 53.8 

Mars ············ 53.3 52.6 54.3 54.1 55.2 54.8 54.5 53.7 53.8 

Avril . ····· ····· 52.9 52.5 52.4 53.5 53.- 53.4 54.2 54.5 53.5 54.2 54.5 53.3 

Mai 52.5 52.7 52.6 53.8 53.4 53.7 54.4 55.2 53.6 54.6 53.7 53.7 

Juin . . . . . . . . . . . . 53.- 52.9 53- 54.- 53.2 53.9 55.2 54.8 54.8 53.9 53.9 

Octobre ··············· 56.5 56.3 56.5 57.5 56.3 57.- 57.5 57.7 57.2 57.~ 58.- 56.5 
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LETTRE DE BRUXELLES 
----------------------·--------------------J 

(De notre correspondant particulier) 

Bruxelles, le 29 janvier 1938. 

Nous indiquions ici que la r e­
prise en Bourse, toute saine qu'el­
le fût, sc développait dans des 
concli ti ons qui commandaient la 
prudence et la modération. Au 
cours de la quinzaine écoulée, l'al­
lure cl u marché a été, effective­
ment, indécise, irrégulière, nuan­
cée de lourdeur et surtout très 
ca llllC:. A défaut d'une large par­
ticipation de la clientèle, qui peut 
seule soutenir une tendance pro­
gressive, la Bourse des valeurs est 
nécessairement vouée à de cour­
tes fluctuations et à des entrepri­
ses de vendeurs, quoique sa posi­
tion technique demeure saine, fa­
cile ou très aisée. 

C'est ainsi que les cours de 
compensation pour la liquidation 
à fin janvier du marché à Terme 
sont, en majorité, déficitaires. 
C'est ainsi également que les pro­
grès acquis au marché au comp­
tant pendant le mois de décem­
bre· et pendant les premières 
séances, de l'année 1938 ont été 
entamés dans une mesure plus ou 
moins large. Mais le marasme des 
transactions, qui explique parfai­
tement le déclin des cours, tient 
lui-même à des causes qu'il im­
porte d'élucider. 

D'abord, les événements en Fran­
ce. Le malaise, qui pesait sur la 
devise française au lendemain elu 
remboursement elu prêt anglais 
de 40 millions de livres sterling, 
s'est brusquement mué en pani­
que, à la suite des incidents aux 
usines Gooclrich et de la grève gé­
nérale des services publics pari­
siens. Le fonds d'égalisation des 
changes a été assailli de deman­
des massives. Les banques ont dû 
faire face à des retraits précipi­
tés, dont témoigne l'augmentation 
elu portefeuille de l'Institut d'é­
mission. Le deuxième gouverne­
ment de front populaire est tom­
bé . en abandonnant l'appui des 
soc1altstes et des communistes 

Pendant ces journées rle crise, 
où se jouait la paix intérieure, et 
peut-être la paix internationale, 
où la liberté monétaire et les al­
liances qui lui sont attachées fai­
saient l'objet de discussions ou­
vertes, il était naturel que les 
marchés financiers fussent très 
hésitants. La combinaison Chau­
temps a calmé les craintes qui se 
donnaient libre cours. L'accueil 
C'llC011ragpant qu'elle a rencontré 
au Parlement a dissipé certaines 
appréhensions. Cependant, le cou­
rant de confiance qu'un retour as-

suré à l'ordre et à l'unité natio­
nale devrait produire ne s'est pas 
manifesté. Il y a eu détente, sans 
plus. 

Aux Etats-Unis, les progrès de 
la renaissance économique se sont 
légèrement accentués. L'activité 
des aciéries est montée à 30 p .c. 
environ. Le nombre des wagons 
chargés a augmenté, de même 
que la valeur globale des contrats 
de constructions métalliques. Les 
usines d'automobiles ont rappelé 
une partie de leur personnel èn 
chômage. Les conférences se sont 
multipliées à Washington entre re­
présentants des autorités fédéra­
les et délégués du patronat. Tou­
tes ont abouti à des déclarations 
de bonne volonté réciproque. Par­
mi ces manifestabons, le rapport 
elu « Business Advisy Council », 
institué au département du Com­
merce, a fait particulièrement im­
pression. Mais aucune mesure dé­
cisive n'a été prise jusqu'à pré­
sent. Les difficultés financières de 
la compagnie ferroviaire de l'Erié 
ont rappelé à l'attention la gravité 
de la situation créée par les in­
tm·ventions de l 'Interstate Com­
mission clans le régime des trans­
ports. Les attaques portées contre 
le système des holdings, bien que 
limitées à des cas particubers, 
ont entretenu la méfiance dans les 
milieux financiers . Et comme le 
développement de la reprise éco­
nomique est trop lent pour créer 
un esprit d'optimisme clans l es 
masses profondes du public amé­
ricain, une ambiance d'hésitation 
s'est maintenue presque constam­
ment à ·wall-Street. 

Les marchés commerciaux en 
ont subi l'atteinte. Sauf celui du 
caoutchouc, qui a été soutenu à 
7 3/16 contre 7 1 /8 par l'éventua­
lité d'un renforcement de la res­
triction en avril prochain, leur 
tendance a été lourde. Les mé­
taux communs ont subi une bais­
se notable qui a ramené le cuivre 
standard cl c Lst. 44. 3. 9 à Lst. 
40.1.3 et l'étain de Lst. 188 5 /8 à 
Lst. 181. Le prix du blé a fléchi 
de 97 5/ 8 à 95 3/4 à Chicago. Dans 
ces conditions, le Stock-Exchange 
à Londres n'a pu maintenir sa 
fermeté. Il a été impressionné 
d'ailleurs par les difftcultés de la 
Bourse cle Bombay, liées elles­
mêmes à la tension cre-issante en 
Extrême-Orient, et par la publi­
cati.on de la statistirrue du com­
merce exiér·ieur de la Grande­
Bretagne accusant un déficit de 
432 millions clc livres sterling pour 

J'année 1937. L'abaissemelll des 
tar ifs officiels de l'Entente Inter­
nationale de l'Acier a exercé une 
influence notable sur les cota­
tions des valeurs métallurgiques 
anglaises. L'élévation des prix de 
revient et des charges, qui s'est 
produite en 1936-1937 out r e-Man­
che, avait déjà contracté sensible­
Inent les marges bénéficiain~s . 

Contrainte à une stricte pruden­
ce par l'évolution rapide de la si­
tuation en France et privée de 
tout encouragement durable de la 
part des marchés anglo-saxons, la 
Bourse de Bruxelles ne pouvait 
que s'en tenir à une allure hési­
tante. La réYélation de l'avant­
projet de réglementation des en­
trepriserl d'électricité, en susci­
tant le recul brutal de tout un 
groupe de valeurs-refuge, a néces­
sairement altéré sa capacité de 
résistance. Le marché n'a pas été 
indifférent, d'autre part, à la pré­
tention ministérielle de réduire à 
4·2 heures la (luxée elu travail clans 
les charbonnages. 

Pourtant, quelques signes cl'at­
f~mw.tion de la .'dépression ont 
modéré sa faibiesse . Le chômage 
a clécrû de 224,435 unités à 198,613 
pendant la semaine au 15 jan­
vier. Les adjudications de certifi­
cats de Trésorerie se sont opérées 
dans des conditions moins oné­
reuses qu'en décembre. Les com­
mandes centralisées par Cosibel 
depuis le début du mois ont re­
nrésenté un tonnage assez satis­
faisant. L'augmentation du divi­
dPnde de la Société Générale de 
Belgiqne a fait une heureuse im­
lJression. 

En dépit de certaines erreurs of­
ficielles, de certaines complaisan­
ces envers la politique socialiste, 
dont le clanger est évident, le mar­
ché local semble. par lui-même, 
en état de s'améliorer et de s'a­
nimer. Mais ses possibilités sont 
entièrement dépendantes des ten­
dances nes Bourses étrangères. 
Or, les difficultés internationales 
rlomi.nent actuellement ces tendan­
ces. L'instabilité de la situation en 
France S1lhsiste tout entière. Il 
s'agit donc cle conditions généra­
lrs qni échappent à l'anticipation 
raisonnée, et qui. ne laissent qu'à 
formuler nes souhaits. La Bourse 
s'attachera sans doute à suivre de 
tri>s près les événements à Genè­
ve. en Espagne, en Chine ct à Pa­
ris. 

A. W. 
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