XIIEME ANNEE No. 287 SAMEDI, 1Z FEVRIER 1938

T

fa Revwue d’ Egypfe
Fconomigue « Financiére
Organe hebdomadaire d'information sur Ia vie économigque
de PEgypie et de [@étranger

ADMINISTRATION et REDACTION Concessionnaire Exclusif ABONNEMENTS

I de la Publicité : y
LE CAIRE ALEXANDRIE P EGYPTE ETRANGER
30. Rue Kasr-e}-Nil 9. Rue de Stamboul SOCIETE ORIENTALE UM AN PT. 100 Lst. [.10
Tel. 46165 Tel. 22117 - 20107 DE PUBLICITE SIX MOIS PT. 60 Sh. 19/
B.P. 465 B.P. 624 30. Rue Kasr-el-Nil, le Caire

Adresse Télégraphique " PUBLIOR" | 9. Rue de Stamboul, Alexan. ie LE NUMERQ P.T. 3 ;

Au Sommaire :

A la Recherche de Nouveaux Revenus _
La Politique Fiscale du Gouvernement Egyptien

Les Travaux du Congrés du Coton
Extension de I'Irrigation Estivale

| Mémoire soumis par S.E. Hussein Sirry Pasha

Ministre des Travaux Publics

Perspectives Mondiales sur 1’Avenir de la Production
du Coton
Mémoire présenté par S.E. Hussein Bey Enan, Secrétaire Génédral

du Ministére de |'Agriculture.

Un Organisme Indispensable

L’Alexandria Testing House
i Un intéressant rapport de M. D.A. Newby

II ——

Pour redresser |'économie mondiale
Fi Le Rapport de M. Van Zeeland

Texte du Document.

| Sur les Marchés des Changes
L’Accord Monétaire Tripartite et 'Influence de Londres

RUBRIQUES :

Revue de la Presse Arabe - Echos et Nouvelles - Infor-
mations Financiéres - Informations Economiques de I'Etranger
Chronique de la Bourse des Valeurs - Lettre de Bruxelles I*

Revue Cotonniére = Reyue du Marché de Gros.

e o et e et : — }
& = 7,




=]

LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE & FINANCIERE

A LA RECHERCHE DE NOUVEAUX REVENUS

LA POLITIQUE FISCALE DU
GOUVERNEMENT EGYPTIEN

Il n'est gquestion ces derniers jours,
dans les milieux financiers, gue de la
politique fiscale du gouvernement
égyptien. Celle-ci se précise de plus
en plus et on est en mesure aujour-
d'hui d'apprécier les ressources qu'elle
permetira de procurer cu gouverne-
ment égyptien. Suivant des informa-
fions publiées dans la presse quoti-
dienne, le ministre des Finances, au-
rait décidé de ne promulguer gue la
loi sur le timbre, écartant pour Ile
moment l'impdt sur la succession et
de droit de patenie. Dans ces condi-
tions, il serait intéressant de se ren-
dre compte dans quelle mesure le
droit sur le timbre augmentera les
ressources du Trésor et de connaitre
quelles seront les modalités de son
‘appiication.

On se souvient, sans doute, de la
réprobation unanime que renconira
dans tous les milieux intéressés le
projet de loi sur le timbre tel qu'il
fut publié I'année derniére. A la sui-
te de cette réprobation, le gouverne-
ment égyptien avait décidé de réexa-
miner le projet, en demandant aux
divers organismes particuliérement
compétents, telles les Chambres de
Commerce, les Bangues;, la Fédéra-
tion des Industries, etc., etc., de lui
communigquer leurs observations et
suggestions.

Lorsque S.E. Ismail Sedky pacha
orit le portefeuille des Finances, sa
premiére préoccupction fut de mettre
au point la loi sur le timbre. Sl en
faqut croire certaines informations, ce
serait chose faite.

Le nouveau projet différerait de
Fancien tant dans le mode de percep-
tion des droils qu'en ce gui concerne
le taux de ces derniers. On aurait
aboli certaines faxes qui revétaient
une véritable ferme de droit sur le
revenu, toul en diminuant certaines
auftres. Toutefois, le projet n'a pas en-
core été rendu public, et il est natu-
rellement difficile de se rendre comp-
te s'il ne contient pas toujours: des
exagérations,

Mais les déclarations qu'a faites &
auelques reprises le ministre des Fi-
nances au sujet de la politique fiscale
du Gouvernement égyptien et sur ses
intentions foutes modérées en ce qui
concerne la création de nouvelles im-
positions, permettent de penser que le
nouveaun projet de loi sur le timbre a
616 élaboré en tenant compte des ob-
servations et suggestions de tous les
milieux inléréssés gui furent consultés.

D'autre part, cette loi devant passer
devant le Conseil Supérieur Economi-
que, il n'y a pas de doute gque toute
exagération ne manguera pas d'éire
relevée.

[’ailleurs, suivant certaines informa-
tions parues & ce jour, on curdit esti-
reds gue les nouvelles tcaxes rappor-
te-ont une somme de LE. 300.000 pour
la premiere année, conire une estimac-
tisn antérieure’ de LE. 600.000. Ces
deux chiffres permettent de se rendre
ccmpte que les anciens toux ont di
Stre réduits substantiellement et gue
ceriains aufres ont été supprimés.

Il est permis donc de se demander,
2n présence des sommes relativement
medestes que rapportera le nouveau
dreil, comment le: Gouvernement Egyp-
tien compte-i-il iaire face aux engage-
ments gue des charges nouvelles ont
rendu particulidrement importants ?
Tout d'abord par des sévéres écono-
ies, ainsi aue la déclaré SE. Is-
mais Sedky pocha. Ensuite par une
tremsformation de certaines taxes déji
existantes, telles les accises.

En ce gui concerne les économiss,

est certain quelles ne pourront dé-
passer une certaine limite! Le pays,
en plein dévelopmemnt, o besoin d'un
outillage économicue et militaire dont
an ne pourra pos renvover la réalisa-
fion pour longitemps. On sait méme
rrue le Gouvernement actuel agurait
l'intenlion de porter 'armée égyptien-
ne ¢ 40.000 hommes el non pas 20.000
comme prévu dans le firaité angle-
Earptien.

Dans ces cendifions, on aura vite
éxuiser la source des économies et
on sera maeme: obligé d'ougmenter les
"érenses. Reste donc & voir comment
le Giouvernement Egyplien pourra uti-
liser les ressources provenant des ac-
cises et cuires droits existant déjc.

Deons ce domaine, il est assez ca-
ractéristique de relever les quelgues
mesures gue vient d'édicter le minis-
tre des Finances. Certaines droiis de
douce ont été iransformés en droits
d'accize, comme sur le café, permet-
fant ainsi une perception plus com-
pléte el évitant toute fuite.

Mais ce qui est encore plus symp-
tomatique de ceite nouvelle politique,
c'est l'augmentation des prix de vente
du sucre, Peu impeortante par unité,
elle n'sn demeure pas moins fort in-
téressante dans l'ensemble et permet-
tra e Gouvernement Egyptien non
seulement de confinuer & 'percevoir
les droits d'aecisss qui dépassent lar-

gement le million de livres, mais en-
core de participer pour la plus gran-
de proportion dans le surplus de bé-
nefices qui résullera pour la Société,
Fn eftet, la Convention de 1931 sti-
pule gue le Gouvernermnt Egyptien
cairet’ droit, suivent une échelle éfa-
»lie, & un important pourcentage dans
le surplus des bénéfices aprés le dis-
tribution du 5% cux actions ordinai-
res et privilégiées de la Scciété.

Comme on le voit
des prix du sucre
avont

l'augmentation
représente donc
lout une mesure fiscale desti-
nées < cugmenter les rtevenus de
I'Etat. Signalons que pour l'exercice
1933/84, la Société avait distribuég,
en dehors du 5%, une somme de 6.800
livres, ou 1/2%. Pour ce méme exerci-
ce, le Gouvernement égyptien iouche
une somme supérieure a LE. 45.000.
Il est done permis de penser que les
revenus provenant de cetle source se-
ront fort importants.

On doit relever gue le Gouverne-
ment o agi fort sagement. On ne
peil prétendre gue la légére augmen-
totion ‘des prix de vente du sucre af-
fectera le public, car il ne s'agit en
zalité que de quelgues milliémes qui,
d'ailleurs, ‘dens de nombreux cas,
élcient déja prélevés par des détail-
lants peu scrupuleux; en détriment du
Trésor et du public. Par contre ces
guelgues milliemes permettront au
Gouvernement d'encaisser de grosses
sommes dont il ¢ un besoin urgent.

Si c¢’est dans ce' domaine gque
s‘erientercr la nouvelle politique: fisca-
le du Gouvernement égypiien, on ne

peut que le f[éliciter. Il est certain,
que de ce cdié la qussi, qucune exd-
geration ne devragit ‘élre commise.

Mais le relévement de certains droits
passera fout & fait inapercu, tout en
procurant au Trésor de nouvelles res-
sourees.

Il est certain que ces nouvelles res-
sources ainsi que le produit du droit
de timbre ne pourront sulfir foujours
pour couvrir des chaorges sans cesse
agccrues. Mais au meins, les nouveaux
droits curont fait leur preuve et le
Gouvernement Egyptien aura eu le
temps d'étudier mirement les nou-
velles taxes gu'il compte créer, tout
en instituant les erganismes adéguats
aui lui permettront de les percevoir
sans créer des perturbations dans ler
vie économique diu pays.

LN.
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Les Travaux du Congres du Coton

EXTENSION DE L'IRRIGATION

ESTIVALE

L

MEMOIRE SOUMIS PAR S.E. HUSSEIN SIRRY PACHA
Ministre des Trevaux Publics

La culture du ecoton n'a assumé un
caractére pratique et économique qu'il
Yy a un peu plus d'un siécle, époque a
laquelle Mohammed Aly Pasha — fon-
dateur de la maison royale effectua
un changement radical dans le systéme
d'irrigation en usage au cours de bien
des siécles précédents. Ce systéme était
certes rationne]l quoigue primitif, pre-
nant en considération comme il le fai-
sait les grandes hauteurs auxquelles
le Nil s'élevait chagque année a la suite
des pluies torrentielles qui tombaient
en ¢té sur I'Ethiopie; il utilisait aussi;
pour commencer, les digues artificielles
gqui entouraient certains étendues sé-
lectionnéeg pour former des bassins in-
térieuns, se développer au cours des
Ages pour constituer un réseau de di-
gues couvrant le territoire tout entier
et possédant des groupes de bassins
communiquant entre eux, et c¢'est dans
ces derniers que les eaux d'inondation
étaient dirigéns par des canaux A ni-
veaux élevé communiquant directement
avee le fleuve, Lies eaux ecireunlajent a-
lors a travers ces groupes de bassins
et quand le sol avait re¢u un approvi-
sionnement suffisant et que la crue
avait diminué, le surplus était déverseé
dans le Nil gui servait ainsi a4 drainer

un territoire ne connaissant pas la
pluie,
An cours des années qui sSuivirent

des améliorations furent apportées A
ce systéme d'aménagement et d'appro-
visionnement; toutefois, l'irrigation par
bassins ne pouvait fonctionner gue pen-
dant les inondations et ne produisait
chague année gu'une récolte de céréales
laquelle était recueillie au début du
printemps. Ainsi cette terre trés ferti-
le, offrant de grandes perspectives, res-
tait en jachére pendant tout 1'été, sai-
son riche en nombreuses possibilités
agricoles, bien gu'associée 4 un fleuve
a étiage bas et pauvre en approvision-
nements.

Un grand nombre de moyvens furent
utilisés par des esprits entreprenants
pour irriguer les terres en &té mais ils
échouérent, tandis, que leur application
était nécessairement limitée. C'est alors
que Mohammed Aly Pacha s'embarqua
dans un projet — d'une conception bril-
lante — consistant 4 établir deux bar-
rages 4 travers le Nil, juste au-dessous
de sa bifurcation au nord du Caire; il
se proposait ainsi de constituer un
brief en été entre cez deux construc-
tions et, de cette facon, d'élever le ni-
veau des eaux du Nil pour dominer les
terrains placés au-dessous de lui Cette
innovation encouragea l'extension de ja
culture du coton; cette culture s'avéra
bientét comme de réelle valeur. contri=

bua fortement A enricher ceux qui 8y
étaient engages, et prit, enfin une im-
pertance primordiale. Depuis cette épo-
que le gouvernement s'est soucié prin-
cipalement de conserver et de distri-
buer d'une maniére effective le flot na-
turel du fleuve en été celui-ci variant
chague année de 6 & 12 milliards et as-
Ssumant une moyenne de 9 pendant la
période allant du 20 février au 20 juil-
let; en méme temps les autorités n'ont
jamais cessé de chercher les moyens
d'augmenter les approvisionnements a-
fin de rendre possible la culture esti-
vale dans la totalité du pays. A la suite
d'une construction detfectueuse — il s'a-
gissait de premiers travaux de ce gen-
re et l'art de les conduire & bien n’etait
encore cue dans son enfance — les
deux barrages du delta ne rendirent les
services quon attendait d'eux gu'aprés
qu'ils furent réparés en 1880, Deés cette
épogque l'expansion des districts coton-
niers prit une allure plus marquée et, 'a
la fin du siéele dernier, aucune frac-
tion des eaux estivales ne tomba dans
la mer; de plus, en vue de faire face
aux besoins d'extension toujours crois-
sants et de garantir des approvision-
nements adéquats au cours des années
de disette, I'emmagasinage du surplus
des eaux d'inondation devint inévitable.
En moyenne le fleuve déverse chaque
année approximativement 80 milliards
de tonnes et enviren 70 milliards pas-
sent au cours d'une période non carac-
térisée par un deéficit des approvision-
nements naturels.

La digue d'Aswan, terminée en 1902,
est destinée 3 contenir prés d'un mil-
liard; avec le barrage d'Assiout elle
sert 4 la fois a4 assurer lirrigation en
été et, lonsque cela est nécessaire, a
arroser les terres de caractére perma-
nent cu 4 bassins de I'Egypte moyenne
pendant les inendations.

Pendant la premiére décade du XXe.
siécle deux autres barrages traversé-
rent le Nil, 'un & Esna.en Haute Egyp-
te, destiné A fournir un service abon-
dant au cours des inondations, et l'au-
tre & assurer un service d'été a Zifta,
dans le delta; grice & eux 450000 fed-
dang de terrains en cuvette furent pla-
cés sous le régime permanent bien plus
profitable.

Dix ans aprés son premier achéve-
ment leg barrage d'Aswan fut surélevé
en vue de permettre un emmagasinage
plug grand — 2,6 milliards, puis wvint
la guerre mondiale gui arrétia toutes
opérations mais causa une inondation
estivale abondante, le coit du com-

bustible. nécessaire a 1'élévation de
I'eau des canaux jusqu'aux terrains
étant prohibitif: ce fait fut lorigine

d'ennuis qui auraient pu avoir des con-
séquences désastreuses si l'on n'avait
el recours a. un drainage effectif.

En 1931 un barrage servant a deux
fins fut terminé a Nag-Hammadi et,
au cours de ces sept derniéres années,
le barrage d'Assiout fut reconstruit,
tandis gque celui d'Aswan était relevé
en hauteur une seconde fois pour dou-
bler sa capacité (54 milliards) et gu'un
nouveau barrage était établi a4 Gebel
Aulia, sur le Nil blane, dans le but de
fournir un approvisionnement de deux
milliards au fleuve dur son cours en
Egypte. L'emmagasinage total de T4
milliards au fleuve sur son c¢ours en
sente un peu plus de 80 pour cent des
approvisionnements moyens naturels du
fleuve en été. Ce développement g'est
effectué presque parallélement avec
laugmentation des plantations coton-
niéres; en 1900 environ 1,23 millicn de
feddans furent ensemencés en cotocn et
celte année-ci ce chiffre a atteint prés
de 2 millions de feddans; la provision
vemprend aussi des approvisionnements
pour 'augmentation des autres récoltes
estivales, ainsi que le riz, comme aus-
gi Virrigation préalable, ce qui résultera,
du point de vue du rendement, en une
meilleure récolte de mais, laquelle
constitue la source principale de nour-
riture du pays.

Deux constructions nouvelles sont en
cours d'érection, qui remplaceront les
barrages actuels du delta, ceux-ci n'é-
tant plus en mesure de tenir téte aux
chutes supplémentaires qui seront né-
cessaires pour satisfaire aux condi-
tions agricoles de l'avenir, Ces nou-
veaux travaux sont situés immeédiate-
meént au-dessous des constructions exis-
tantes; ces derniéres serviront alors de
ponts et assumeront le caractére d'ob-
jets d'intérét historique.

Un programme imposant e.t en ce
moment poursuivi, qui comprend la
transformation des districts en bassin
de la Haute et de la Moyenne Egypte
en terrains d'irrigation et implique le
renforcement du barrage d'Esna; cette
derniére mesure est nécessaire pour
permettre & ce barage de s'adapter aux
chutes plus fortes qui existeront pen-
dant les opérations futures. ILorsqu’au
cours des quelques années A venir, ces
travaux .seront terminés, I'étendue des
superficies &4 présent cultivables en été
aura augmenté de plus de 500.000 fed-
dans et la réduction des terrains en
bassin atteindra un peu meins de
600,000 feddans. Ce changement aura
naturellement pour résultat daugmen-
ter les eaux d'incndation passant par
le Caire et pénétrant dans le delta, en-
droit oli a I'époque des inondations, le
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niveau du fleuve est supérieur & celui
du pays environnant et, au cours des
années d'inondations frries et prolon-
geées, ce pays est en danger. FEn vue de
remeédier & cet état de choses, on a re-
levé les rives du fleuve, en les rendant
plus résistantes 1a ou il y awvait lieu;
el méme temps, un alignement du che-
nal idu fleuve a été offectué et des pro-
jets de protection font l'objet de re-
cherches et d'examens,

Dang le delta des terres non cultivéeg
gituées au nord sont défrichées a 1'heu-
re présente et les ccnditions de distri-
bution améliorées; de cette maniére, la
superficie cultivable sera d'ici guelques
années augmentée de plus de 300.000 de
feddans.

Le tableau eci-dessous indique les
changements affectant les superficies
cultivables gui se sont produits au

vingtieme siecle jusqu'en 1935:

Superficie Cultivable en Feddans
Superficie Superficie Terrains
permanente ecultivable en bassin

Années B. Egyp. H. Egyp. H. Egyp.
1900 3.030.700 650.000 1 585.000
1930 3.331.700 1.100.000 1.135.000
1935 3.671.000 1.640.000 B5E5.000

MNous avons dit précédemment, dans
ce meémoire, que lirrigation sans frein
a laquelle on avail eu recours pendant
la, guerre mondiale n'était pas sans deé-
gavantages., L'abus gqu'on en a fait a
sans aucun doute provoqué une hausse
du nmiveau des eaux souterraines, 14 ol
le drainage était défectueux, et un
grand nmombre de terres de trés réelle
valeur ont accusé un état de détériora-
tion. Un plan étendu de drainage s'ap-
pliquant a tout le delta ful done etudié
il ¥ a guelques années et a maintenant
&éte presque complétement appligus. Il
est rassurant de noter quau cours
de ce trés court aspace de temps on a
pu eonstater une amélioration considé-
rable dans ces districts ol le drainage
était ou défectueux ou absent. Un ré-
seau de stations de pompes fut établi
dans le nord en vue de servir ces draing
eximtant dans les terrains a niveau bas
— car il existe des élendues considéra-
bles ol les niveaux de drainage sont
inférieurs a4 ceux de la mer et des lacs
en bordure de la rive septentricnale. Le
gystéme de drainage par gravité a éga-
lement été amélioré et développs. Lors
de la conversion des superficies en bas-
sin des plans efficients de drainage
sont a4 l'heure présente inclus dansg
chaque projet, ceci en wvue d'obvier a
tout dommage possible; ils sont exécu-
tés simultanément avec 1n7 travaux de
conversion tandis que le systéme géné-
ral appliqué a4 I'Egypte moyenne tout
entiére a fait lV'objet de nouveaux per-
fectionnements et dune nouvelle ex-
tension,

L'importance qu'assument les facili-
tés de drainage adéquat ne peut guére
étre exagérée; pour des raisons finan-
ciéres le gouvernement ne peut gue
construire les drains prinecipaux et se-
condaires et les propriétaires de ter
rains devront établir leurs drains 4 eux
et de les relier au systéme prineipal
avant gu'on ne puisse s'attaquer avec
suecces 4 toutes les superficies. Il arrive
assez souvent qu'un drain particulier
doit passer par des terrains apparte-
nant a différents, et souvent de nom-
breux propriétaires : de 1A des difficul-
tés. I.es petits propriétaires sont géné-
ralement incapables de prendre 2 leur
charge la dépense résultante et une ré-
duction de la superficie qui leur revient
ne peut dque constituer pour eux une
privation. D'autre part, si ces draing
particuliers étafent construits par le

gouvernement, les fonds accessibles 3
present pour les drains principaux se-
raient bientot épuisés et le progres gé-
néral du drainage interrompu. Clest 14
un probléme qui ne peut trouver sa so-
lution que par des mesures financiéreas,
Il m'est nul besoin d'insister ici sur la
nécessité de maintenir les drains dans
un état de propreteé, exempt d'herbes,
gl l'on tient & ce qu'ils remplissent con-
venablement leurs fonctions; toutefois,
il convient «que le paysan en soit com=
plétement convaincu. Les drains dont
nous parlons ieci ne servent qu'a trans-
porter les eaux formant le surplus des
besoins. Le caractére et la structure du
801 lui-méme, ainsi que sa capacité de
laisser passer l'excés d'ean dans les
drairs ne constituent pas un probléme
d'irrigation et il est assez probable que
les variations dans la structure du sos
demandent un traitement différent se-
lon les différentes étendues cultivées.

L'acceptation et Vapplication prati-
que, de la part des cultivateurs, de ce
qu'on, pourrait appeler en l'absence
d'un terme meilleur — de la «gquantité
critériums» d'eau nécessaire, dans des
conditions physiques et climatériques
différentes pour assurer la maturité
compléte et la productivité d'une récol-
te, et sa distribution pendant toute la
période de croissance, ameénerait une
relation plus stable entre «les approvi-
visionnement d'étéx et les «iuperficies
estivales». Il est révélé par les statisti-
ques deg années passées gue la super-
ficie des récoltes d'été n'a pas été af-
fectée par une yariation gélevant 3
guelgue 20 pour cent, en plus ou en
moins, de la moyenne des eaux fournies
au cours des mois de mars a juin et ce
fait indigque la nécessité d'utiliser l'eau
d'une fagon plus effective pour ebtenir
une amélioration correspondante du
drainage et de la preduction. I' est pro-
bable qu'une marge située au-dessus ou
au-dessous de ce «chiffre critérium» fe-
rait tort au rendement; cependant, si
elle pouvait étre définie dans d'étroites

limites et rigoureusement observée par
les cultivateurs, les autorités se wver-
raient aidées dans leuns efforts de dis-
tribution plus objective et dans leur re-
cherche de l'emmagasinagze exact gqui
doit étre assuré.

L’'emmagasinage est un article trés
dispendieux et plus loin on le conside-
re- plus colteux il devient. Récemment
les autorités ont pourvu la plupart des
régulateurs principaux, et un grand nom-
bre de chutes de canaux, de dispositifs
de mesurage; dez fonds ont &6té mis de
cdté pour étendre ces installations sur
tout le réseau de distribution, ceci dans
le but de faciliter la distribution quan
titative et l'utilisation experte des ap-
provisionnements wutilisables. De cette
maniére un relevé complet pourra étre
établi des approvisionnements de cha-
que district.

Il serait trés révélateur de déterminer
la différence en moins minimum du
«chiffre critérium» qui causerait la
dastruction d'une récolte aux diffé-
rents stades de =sa croissance, leffet
gue produisent sur le rendement les
approvisionnements' deficitaires, et 1le
retablissement que peut accuser une
récolte lorsqu'elle a regu un approvi-
sionnement adéquat lui est fourni apres
une peériode de restriction fcrcée; en-
fin, de pouvoir noter les effets qui ré-
sultent de la diminution oun de l'aug-
mentation des périodes séparant les ir-
rigations suceessives conjointement a-
vee les variations de l'approvisionne-
ment.

On considére que, si les conditions at-
mosphérigues le permettent, il serait a-
vantageux d’effectuer les semailles a
une date moins avancée en vue daug-
menter la récolte. En meéme temps, il a
été suggeéré que la prohibition de I'ir-
rigation «berseem» au commencement
de mai, au lieu du 10 mai, aurait pour
conséquence de réduire les dégits cau-

568 par les insectes.
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Perspectives Mondiales sur
FAvenir de la Production du Coton

MEMOIRE PRESENTE PAR S.E. HUSSEIN BEY ENAN
Secrétaire Général du Ministére de I'Agriculture

Le coton, en tant que n):\l't:l_nuulimr.
a eu, au cours de ces derniéres an-
nées, i soutenir la concurrence de
fibres artificielles, et quelque faible
gue cette derniere puisse s'élre mon-
trée jusqu'a présent, 1'Egypte n'en
reste pas moing obligée de maintenir
un contact étroit avec 'avenir de no-
tre industrie. Une revue du présent
état de choses en Egypte met en évi-
dence ce fait que le coton y cons-
titue la principale source de nos re-
venus et possede des qualités qui le
font rechercher, particulidrement
pour sa résistance. Ces deux fac-
teurs lui assureront un rang proe-
minent tant quexistera la culture
cotouniére.

Le caractére adaptable du sol et du
climat en ce qui concerne une telle
culture est presgque unigue au monde

et rien n'est plus difficile que de
trouver d'autres substances végétales
qui puissent se substituer au coton.

La qualité et le rendement du coton
égyptien lui permettent de supporter
la pression exercée sur 'industrie
par une production croissante de
fibres artificielles. C'est 1h un faif
que révele 1'état des transactions en
coton égyptien malgré 'augmentation
sensatioanelle de la production de
fibres artificielles dans le moade
entier; les relevés statistiques prou-
vent, du reste, qu'a cette angmenta-
tion en correspond une autre de la
consommation de coton. ID'autre part,
en dépit des hautes barviéres fisca-
les érigées dans certains pays contre
cette importante denrée d’usage mon-
dial, son impertation n’a pu étre en-
tierement arrétée, Nous perdons

done des marchés mais, en méme
femps, en trouvons de nouveaux et
Ia récolte égyptienne est toujours

vendue,
surplus &
Cet état
recueillir
situation

e
la

laissant presque aucun
fin de D'année.
de choses m'a engagé a
des renseignements sur la
commerciale dans les nom-
breux payvs consommateurs oy coton
car javais A ceeur de savoir jusqu’i
quel point la concurrence dont  j’ai
parlé était effective I1 m'est aujour-
d'hui possible, griace a4 1'aide du mi-
nistére égyptien de I'Agriculture,
Cexaminer cette situation a4 la lu-
mitre <des rapports que j’ai recns des
consulats royaux égypfiens & 'étran-
ger. Cles rapports peuvent se résumer
comme suif:
ANGLETERRE
Il existe, dans ee pays, deux opi-
nions, 'une d'aprés laguelle T'indus-
trie cotonniére aurait &té avantagée
par la soie artificielle, le coton étant
largement utilisé dans la fabrieation
des marchandises de rayonne,particn-
licrement. en ce qui concerne les pro-
duits textiles pour dames et les ten-

tures domestigues. Il rehausse, dit-
on, la beauté de 'article et le rend

plus  attrayvant aux yeux de 1'ache-
fenr; des lors, uae augmentation de
In consommation de la soie artificielle
entraine avee elle une augmentation
correspondante du coton. Il est vrai
que, dans eerfains cas, la rayonne a
remplacé le coton., mais cecli ne s’est
pas produit sur une vaste échelle.

Ceux gqui =ont (’un avis contraire
croient que le ferrain coaqnis par
les filés de soie articielle I'a été aux
dépens du coton; ils donnent, comme
preuve de ce gu’ils avancent, les
exemples des bas de dames qui, au-
frefois, étaient faits de laine, et les
vétements de dessous, également pour
dames, qui se composaient aupara-
vant de coton mais sont maintenant
faits, pour la plupart, de soie arti-
cielle.

On  peut conclure, de ceci gu'h
I'heure présente, il est difficile de
prononcer un jugement final, Il est &

remarvguer gug la production de Ia
soie artificielle croit constamment
mais que, d'un autre coté chose
indéniable — la consommation de

coton n'a pas diminudé; de fait, elle a

PRODUCTION DE LA SOIE

augmentsé  d'une manitre remarqui-
ble. A tout coasidérer, la production
de la soie artificielle est encore in-
férieure a celle du coton et ne re-
présente que 6,6 ofo de la production
totale des filés de toutes sortes. 11
n'est done point possible de prédive
un avenir qui dépend de facteurs
éeonomigues aussi bien quindustriels.

Il convient, de plus, de remarguer
que ces pays qui prennent un rang
primordial dans la production de la
sole artificielle, ¢’est-d-dirve, le Japon,
les Etats-Unis ¢’ Amérigque et 1'Angle-
terre, sont aussi des fabricants de
coton. Ce fait, toutefois, n'a pas mis
obstacle a4 la course i laguelle ils
participent. sur le terrain de la pro-
duetion de rayonne.

ETATS-TNIS DDAMERIQUE

La  production artificielle
a4 augmenté de 10 millions de livres
en 1920 4 277 millions en 1936. On
estime le chiffre pour 1937 & 400 mil-
lions.

Il était & eraindre que cefte aug-
mentation ne se fit aux dépens du co-

de  soie

ARTICIELLE, OU RAYONNE

(en milliers de Rotls)
ANN EES

Pays 1930 193 19 32 10383 193 1935 1956
Japon 33,530 16,750 64 305 97,800 155.300 220,000 285,000
Etats-Unis 115,000 140,200 131,085 205,000 210,000 257,500 278,000
Angleterre 48,870 54570 T2 510 86,835 92,855 111,800 113,000
Allemagae HT.880 55,000 64 .630 65,0000 90,000 104,000 112,(4K)
Italie 29,700 76,120 70,145 70,900 84,700 86,000 S5.000
France 39,1600 36,365 47 255  ST,000 58,000 53,000 32,500
Hollande 15,540 19,800 19 405 19,250 20,500 20,000 20,000
Russie 1,320 3,925 5,025 =600 12,000 12,500 14,000
Canada 4,540 5,565 6,120 7,610 0250 12,750 12,000
Pologne 6,000 K,000 7,400 T7.920 9,650 11,260 11,500
Belgigque 160,450 10,395 9.780 10,200 12,750 13,500 13,500
Autres Pays 17,835 13,900 19 .075 22,500 28,000 28,550 20,700

Totaux 410,225 470,790 HI8 575 661,815 TR83,305 930,860 1,019,090

PRODUCTION I E COTON BRUL
(en millions de Rotls)
ANN EES

Pays 1930-3 1931-32 1933-34 1934-35 1935-36 1936-37
Etats-1'nis 6,654 8,152 (6,237 4.606 5,085 1,203
Indes "Anglaises 2,090 1,605 2.043 1.934 1.881 2.540
Russie T40 806 022 831 15192 1,520
Chine 1,174 853 1,303 1,493 1,093 1,870
Egvpte [20 632 K49 T49 K20 944
Brésil 225 2756 . = irg 678 81T 400
Péron 130 112 116 133 163 190 172
Républ. Argentine 66 81 72 096G 141 110 237
Mexique 8D 1My 44 124 107 112 174
Autres pays 411 476 411 o6 704 400 840

Totaux 12,400 13,200 11,400 12,700 11,400 12,200 15.200




6. LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE & FINANCIERE

ton. Tontefois, les relevés statistiques
ne justifient pas ces craintes. Une
augmentation de Ia production de 1a
soie  artificielle se manifeste simul-
tandment, tandis que la production de
soie naturelle reste en arriére.

En c¢e qui concerne particuliere-
ment. le coton égvptien, des essais
feadant & substituer la  soie artifi-

cielle au eoton dans la fabrication des
pnemmatigues — laquelle absorbe 1a
plus grande portion du coton égyp-
tien fmporté (sans compter limpor-
tation des filés pour les textiles fins)
— n'ont pas encore atteint leur but.

ITALTE

Il semble que la =oie artificielle n'y
déplace pas nécessairement les autres
fextiles. La ravonne occupe une place
a4 lui et ajoute un autre article & 1a
liste des produits textiles, a4 cdté de
lin toile, du coton mélanges.

Jusguth présent, il serait inutile
de prendre panique, Le pis se pro-
duit guand, par suaite des barriéres
fiscales internationales ef les restric-
tions commerciales le nouvean venu
S¢ voit accorder un avantage consi-
dérable qui lui permet de déplacer
les articles classigues. ('est ce gui a
6td e cas, en parfiealier, dans ces
pays  épris  d'autarcie 4 tout pris
Lorsiue, par exemple, des sanctions
furent imposées i I'Italie, celle-ci a
répliqué en angmentant ses efforts
vers 'autarcie.

On a tenté de rvemplacer Ia lgine
el le coton et de découvrir une sub-
stance qui se substituerait & la toile
dans la fabrication des articles fins.

Aprés la soie artificielle, 1a laine ot
le coton se trouvent done en présen-
ce de nouveanx concurrents, La laine
artificielle est fuite de caséine mais.
en wvue des approvisionnements limi-

{és en lail, 1e nouvean concurrent ne
crée guere d'appréhension. [¥autres
difficultés surgissent. en égard & Ia
qualité da 1lait atilisé, Cependant, la
nonvelle industrie doune une certaine
impnlsion a4 la production Iaitidre
sous le double vapnort de la quan-
tité el de la qualité. Jusgu'a quel
point Ia production du lait répondra
i la demande est une question de
pouvoir de substitution entre les al-
ternatives d'emploi du sol. Qest dzi-
lement e cas de la production ('an-
fres matidres premicéres néeessairves o
a fabrication du coton artificiel.

Lo facteur décisif de toute la si-
Htion est le  consomanatenr lui-
meme. Le principal probléme est de
dacider dans gquelle mesure ce der-
nivr peuf 6tre inciléd i tourser €es
regarids vers le produit artificiel sous
'influence dit prix et des changements
e made, de méme dans quelle me-
sure il adhérera 4 ses normes, ses
Iabitudes ef exigences quant 2 la
durée du produit. ef résistera i 1in-
fluence de la publicité.

ATLEMAGNT

Le programme de guaire ang  a
tdonné une forte impulsion & la pro-
duction de fibres artificielles. Ce pro-
graimme vige A vendre, dans la me-
sure du possible, le pays  indépen-
dant de Pétraneer en substitunint aux
matieres premieres  étrangires  les
produits synthétiques de  Dindustrie
nationale.

Comme résultat de cetfe politigue,
le coton et la laine sont graduelle-
ment remplaeés par des fibres arti-
rieielles. De grands efforts sont ten-
tés pour améliover ef dévelapper ces
industries,

JAPON

La fabrication des fibres artifi-
cielles a considérablement augmenté,
ces temps derniers. La production a,
en effet, passé de 16.550.000 livres en
1933 a 75.000.000 en 1936.

Une nouvelle extension  dépendra
des  perfectionnements réalisés ainsi

que d'une réduction des frais, Sile
prix était réduit it 50 yvens les cent
livres, il serait inférvieur an coton
égyptien et presque  équivalent &
Paméricain - Strict Middling. Un tel
résultat ferait de telles fibres un
concurrent redoutable du coton in-
dien.

A tout econsidérer, la  concurrence
faite au coton peut otre difficile-
ment estimée car les articles faits an
moyen de ¢es fibres ressembleat as-
stz a des lainages. De Davis d'un
fabricant japonais de coton égyptien
qui poursuit des essais an moyen du
produit égyptien of des fibres arti-
ficielles il m'y a aucun danger de
voir ces Jderviers coipcurrencer e
premier car tous denx onf leur champ
spécial dutilisation,

Au sujet de la soie artificielle, il
existe une différence (’opinioa relafti-
vement & la eoncurrence qu'elle peut
faire aun coton. IYun ¢dté, se ren-
contrent des personnes qu'elle cons-
titue un accessoire d'utilité pour le
coton; de Dautre, il en est qui esti-
ment que la  concurrence provient
exclusivement. des marques bon mar-
chié de soie artificielle. Les miargues
superieures font coneurrence i la
soie naturelle. Un troisiéme point de
vue maintient que les récents perfec-
tionnements affectant la soie artifi-
cielle ont fait de celle-ci un concur-
rent sérieux du coton ainsi que le
prouve P'augmentation des exporta-
tions yers c¢es pays ayant des tarifs
dounaniers relativement peu élevés.,

BELGIQUE
1 existe dans ce pays des signes
évidents: d'une concurrence réelle
cntre le coton ef la soie artificielle.
Ces deux mdusivies aceusent un deé-

clin: depuis 1427, Toutefois, les filés
égyptiens ont friplé de 1927 & 1935
et représentent maintenant 4,98 olo

du total de filés e coton utilisés en
delgique.

POLOGNE

Iies rapnoris
mentation régulitre dans la
mation du coton: comme le conf de
production des fibres artificielles est
plus élevé que celui du coton, il est
dis Jors évident u'il wlexiste aucnn
sujet de crainte, particuligrement
si nous mous rappelons que la Polo-
gne produit do ravoune pour le subs-
tituer & sa consoinmation de soie na-
turelle;.  TLes barrvidres fiscales onl
aussi eu pour vésultat de provoguer
une angmentation de la  production
du lin, dont les filds servent au tis-
sage, les tarifs protecteurs  mettant
des obstaeles a4 1'obtention e coton,

Il est impossible de formmler elai-
rement une opinion avant que quel
ques années ne se soieat  écoulées:
d’autre part, il n'est aucune concur-
rence effective qui puisse faire s’op-
poser a l'emploi du coton dans ce
pays, tant qu'existeront les présen-
tes barrieres fiscales.

Il ¥ a place pour une demande de
mitiére premiere en PPologae ef ses
marechés acuseraient une réelle capa-
cité de consommution plus importante
de coton égyptien si 'Egypte voulait.
seulement imporier plus de marchan-
dises fabriquées en Pologne,

indiquent une aug-

COLISO1-

AUTRICHE

Le rapport concernant
déclare qu'aucun relevé
sur la matiére n’est accessible, Tou-
tefois, il indigque clairement que
'extension prise par les filés de soie
artificielle, au cours de ces dernidres
années, n’ai pas réduite d'une manidre
quelecongue  la consommation du co-
ton en général, ni celle du coton égyp-
tien en particulier. Au  contraire,
ladite consommation a augmenté.

Le rapport dit en terminant gu'il
est  difficile de déterminer 1'impor-
tance de la concurrence,

GRECE

Une firme seulement manufacture
la soie artificielle et les fibres arti-
ficielles. Aprés la feinture elle vend
ses produits aux tissages gui en font
des étoffes bon marché aprés avoir
mélangd la sole artificielle avee dun
coton oun de la seie naturelle. Lia
production  de filés s'est élevée n
90.000 Kilos en 1935 contre 22500
Kilos en 1925.

I"Autriche
statistique

En fait de soie naturelle, la Groce
a4 produit environ 190500 Kilos an-
nuellement, la totalité de cette pro-
duction étant consommdée dans le
pays méme. Ceeci se traduit par un
déficit. de pres de 60.000 Kilos qui
@ comblé en partie par la soie ar-
tificielle.

La. production de coton, qui est en-
couragée par leé gouvernement s'est
élevée a 14.699.000 Kilos (égrends)
contre 3.275.100 Kilos en 1925, Ceci
ne couvre que 60 o/o <des besoing du
pays tout entier.

On en conclut: (¢) que Ila produc-
tion du coton a considérablement
augmenté, (h) qu’il nexiste aucune
coacurrence entre les deux produits;
(¢) et que, quant au coton égyptien,
il est fixé un contingentement desti-
né au filé fin,

Iin vue de ces déclarations, on peut
affirmer avee confinnce que le coton
continue i maintenir sa forte position
sur les marchés comme produit  es-
sentiel.  Quant 4 la possibilité qui
pourrait s'offrir & nous d'assister i
une production acerue des fibres ar-
tifigielles, elle parait  douteuse i1
"henre actuelle; la réputation du co-
fon, parmi les matitres premicres do
premiére nécessité toste intacte.

CAISSE D'EPARGNE POSTALE
Mouvement pendant le mois
de décembre 1937

5.306 nouvecux déposanis.

51.585 versements d'un montant de
L E. 603.989,

42,829 remboursements d'un
tent de L E. 338.607.

Excédent des versements sur les
remboursements : LE. 265.383 contre
L.E. 305.385 en décembre 1936.

Le sclde tolal des dépdts & fin dé-
cembre 1937 s'est élevé & L.E.B8.945128
contre L.E. 8106453 & fin décembre
1937.

Les dépdts doans les Bongues se
sont élevés & L.E. 3.415.052 contre L.E.
3.071.687.

Le total des dépdis & la Poste et
dans les Bangues s'est élevé & LE.
12.360.180 conire L.E. 11.187.140, en
excédent de L.E. 1.188.040.

mon-
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UN ORGANISME INDISPENSABLE

[’ALEXANDRIA TESTING HOUSE

Un intéressant rapport de M. D. A. Newby

M. D.A. Newby, un des Directeurs
de 1'Alexandria Testing House a pré-
senté, au cours des travaux du Con-
grés du Coton, un rapport sur la créa-
fion, le fonctionnement et l'utilité de
cet important organisme.

Nous traduisons ci-aprés les gran-
des lignes de ze rapport :

FORMATION ET BUTS

DE L'ALEXANDRIA

TESTING HOUSE

The Alexemdria Testing House fut
créé =n 18932 par le ministére de l'A-
griculture du Gouvernement égyptien
apres le veeu émis par les Congrés
Internationcux du coton tenus & Ale-
xandrie et & Paris en 1931.

Le but de la nouvelle institution
était de faire une cnalyse exacte,
par des méthodes scientifiques ap-
proprides, du degré d'humidité des
échomtillons de coton soumis & son
examen, moyennant le paiement d'une
légare taxe.

L'institution fonctionne done comme
un moven de conitrdle et d'arbitrage
sur les questions relatives & 'humi-
dité du coton enire les producteurs,
les exportateurs et les filateurs. Son
bureau est composé de deux repré-
senfemts du Gouvernement égyptien:
Pr. W. Lawrence Bglls, Président, Bah-
gat el Batanouni bey, — deux repré-
sentants des Exportateurs égyptiens
de coton, désianés par leur associa-
fion : MM. H.B. Carver, S. Pinto, —
deux revrésentents de la Fédération
Internationale des Maitres filateurs et
des resociations de menufocturiers ¢
MM, OJ. Finnev, AS. Pearse. Flle est
plocde, nar l'emtorité du Gouverne-
mant davntien, sous la direction de
MM. Hewat, Bridson et Newby et
comprend cing cutres membres,

STATISTIQUES

Depuis sa création jusgu'en 31 dé-
cambre 1937, « The Alexandria Tes-
ting House » a vu régulidrement cug-
menter le nombre d'analyses gui lui
furent demandées pour déterminer le
deqré d’humidité de lois de coton.

Voici, & titre d'indicalion, les chif-
fres de ces demcndes depuis I'année
1932/33 & 1936/37 :

250 — 6118 — 10.315 — 17.301 —
31.639. Pour guatre mois en 1937/38
ce chiffre est déja de 18.862.

LE CONDITIONNEMENT

DU COTON

1l existe, sur le. marché égyptien,
deux types de balles de coton. Ce
sont les « balles hydrauliques
ou balles du pays et balles « pres-
sées a la vapeur » — ou balles pour
l'exportation. Cette dénomination leur
vient du mode de pressage générale-
ment employé pour l'une ou lautre
catégorie,

Pendant l'opération de l'égrenage
du coton, celui-ci, possant par des
rouleaux chauds perd de son humi-
dité. L'égrenage terminé on l'asperge
d'un peu d'equ pour rétablir approxi-
mativement cette humidité, puis le

coton est pressé au moyen de presse
hydraulique. Ce sont les « balles hy-
drauliques » que les exportateurs
achétent sur place pour les expédier
a l'étranger.

Ces balles sont défaites avent l'em-
barquement. Les exportateurs, en ef-
fet, n'envoient gue du coton bien net-
toyé et avant de refaire leurs balles
ils procédent a la «farfaras, opéra-
tion gui consiste & préparer le coton
en lots de divers types selon les exi-
gences des filateurs. — Les nouvelles
balles pour l'expédilion sont pressées
au moyen de presses & vapeur, dofl
leur nom.

Au moment de cette expédition il
faut, pour établir la fCiC'fL.T‘E.‘, « con-
ditionner » le colon, cest-a-dire éta-
blir son degré d’humidité.

clioe[o/ee]o]e]]o]ee/ele)s SIS s 606
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TARIFS AVANTAGEUX

“ AL CHARK”

FREMIERE SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE D'ASSURANCE-VIE

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

Branches Pratiquées

VIE - INCENDIE - RISQUES DIVERS

CAPITAUX ASSURES AU 31 DEC.
2.652.000

COMBINAISONS INTERESSANTES
MAXIMUM DE GARANTIES
RESERVES INVESTIES EN EGYPTE

TOUS RENSEIGNEMENTS FOURNIS GRACIEUSEMENT

1936
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Le réglement intérieur de la Bour-
sa des Cotons et Graines de Coion
disponibles base le degré d'humidité
normal du coton & 8.5 pour cent avec
uns tolérance en plus ou en moins de
0.4 pour cent.!La facture est établie
sur cette base. En sorte que si l'hu-
midité du coton est supérieure & 89%
il faut déduire du poids total un poids
correspondant & la différence de I'hu-
midité réelle et de l'humidité admise,
— et inversement.

L'’ANALYSE
DE L'HUMIDITE

Nous n'entrerons pas dans les deé-
tcils technigues concernant ceite ana-
lyse. Disons simplement que |'échan-
tillonage est fait de telle sorte qu'il
donne une moyenne cussi fidéle que
possible de l'ensemble du lot condi-
tionné. Un personnel parfaitement in-
iegre et qualifié, des méthodes scien-
tifigues rigoureuses permettent de
donner avec une exactitude remar-
quable le degré d'humidité des échan-
tillons. Les analyses sont conservées
dans des dossiers pendant 5 ans pour
le cas de litige.

Cette méthode s'avére infiniment
plus exacte que celle qui consiste &
sxpertiser le degré d’humidité par
« les magasiniers experts » au sim-
ple toucher. Le coefficient personnel
d'erreur est extrémement variable.

Afin d'éviter toute contestation oi-
seuse, le réglement stipule que « les
deux parties intéressées doivent se
{aire représenter au moment du pré-
lévement des échantillons.

“ « Lorsque le Testing House sera re-
quis pour procéder au prélevement
d'échantillons cux fins de condition-
‘nement, il avisera les 2 parties in-
téressées de l'heure & laguelle son
personnel se présentera sur les
lieux, en accordant un délai raison-
‘nable pour permettre & leurs re-
« présentants de s'y rendre,

‘'e Faute par une des parties d'étre
présente & l'heure fixée, elle ne
“pourra contester l'exactitude des
‘‘&chantillons. Si une des parties ve-
nait & déclarer gu'elle n'a pas été
avisée, la déclaration du Testing

House ferait foi ».

BoA A A& a

AVANTAGES

DU « TEST »

[l est curieux de constater que les
filateurs ne fassent pas irés souvent
appel au Testing House pour le con-
ditionnement des lots qui leur sont
expédiés. Il faut expliquer cela par
le;a frais gu'occasionne ce « testing ».
En effet, une balle sur 10 est délgite
pour l'échantillonage — et chaque
balle défaite équivaut & une dépen-
se de 50 piasires pour un nouveau
presscqe

"D'autre purt sur les certificats dé-
livrés par le Testing House figure le
degré d'humidité du coton: mais le

poids brut du lot n'est pas indigqué.
Pour ce qui est de la iaxe payée; il
faut noter que plus la demande de
«tests» sera grande plus on pourra
réduire le prix de chagque analyse.

Par conire les avantages des certi-
ficats délivrés par le Testing House
sont apparents : lerreur est réduite
au minimum, l'examen est confié «
un personnel particuliérement compé-
tent et au surplus soumis & de multi-
ples vérifications, un certificat est dé-
livcé pour chaque lot, etc.

QUEL EST LE DEGRE

NORMAL DE L'HUMIDITE

DU COTON EGYPTIEN ?

L'Association des Exportateurs de
Coton a fixé en 1931, dans un but
d'éviter tout litige, & 8.5% le degré
d‘humidité du coton exporté et a ga-
rantir ce degré d’humidité. Notons
que l'Egypte est le seul pays qui don-
ne pareille garantie.

Mais le degré normal d'humidité du
colon égyplien estil bien de 8.5% ?
En 1931 le Testing House ne fonction-
nait pas encore. Or, les statistiques de
ses dix années d'existence; relevées &
l'occasion du Congrés, établissent
clagirement que le minimum du degré
d'humidité du coton égyptien soumis
&4 son examen est de 89%, alors que
le pourcentage atteint souvent 10%.

Dans ces conditions les exporta-
teurs de coton se déclarent lésés par

la garantie gu'ils ont donnée sur une

base plus faible gue la normale.
Les filateurs, de leur cété, se tien-

nent sur leurs positions, qui les gvan-

tagent.
On saif, pour en aveir lu les dé-
tails ici méme, les nombreuses dis-

cussions auguel donna lieu ce diffe-
rend. Aucune décision définitive

put intervenir. Finalement, on s'accor-
da pour maintenir le «statu guo» jus-
gu'é la réunion, & Berlin, en juillet,
de 1'Egypticn Cotton Joint Committee.
C'est a ce moment guune décision
pourra, sans doute, étre définitive-
ment prise.

L'AGRANDISSEMENT DU PORT
D'ALEXANDRIE

S.E. Hossan Sabri pacha, le minis-
tre des Communications, s'est mis &
I'étude du projet d'agrandissement du
port d'Alexandrie, établi par S.E. Mo-
hamed Said Ahmed bey, ingénieur en
chef des Ports et Phares et feu Sir
Geolfrey Corbett, expert au Ministere
du Commerce et de l'Industrie,

Ce projet prévoit la construction
d'un guai pour les pétroles, d'un au-
ire quai pour les engrais et d'un troi-
siéme pour les passagers. II prévoit
également l'élargissement des autres
quais

Il est & noter due le Service des
Douanes, celui des Gardes-Cotes, et
plusieurs milleux intéressés ont ap-
prouvé ce projet, dont le colit est
estimé & 1.200.000 livres reparties sur
15 ans.
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SUR LES MARCHES DES CHANGES

I’ACCORD MONETAIRE, TRIPARTITE
ET DPINFLUENCE DE LONDRES

M. Marchandeau, le nouvean mi-
nistre francais des Finances, vient
de declarer que le sort des Fran-
cais est lié &4 la  monnaie, que
I'augmentation du déficit de la
Trésorerie est 'ennemi n° 1, que
le contrdle des changes est con-
damné par ceux-la meémes qui en
avaient été les protagonistes et
que la France s'en tiendra, pour
défendre extérieurement sa mon-
naie, & 'accord monétaire tripar-
tite.

Il est ineontestable que, depuis
sa constitution, ce dernier accord
a rendu de grands services non
seulement aux monnaies qui ¥y
sont rattachées, mais également
aux aufres devises gqui completent
la structure monéfaire mondiale.
Cn n'ignore pas, notamment, les
services qu'il a rendus et continue
a rendre précisément a4 la France
dont la monnaie profite du sou-
tien pratique et psyehologique (ui
lui est ainsi accordé.

Pourquoi cet accord a-t-il tant
d’influence ? En ordre principal,
parce que Londres y participe et
accepte explicitement les termes
de ce contrat.

En fail, malgré des apparences
contraires, Londres est demeuré le
centre-or mondial qui donne son
impulsion aux autres marchés et
— point important a souligner —
les autorités monétaires anglaises
jouent, depuis guelques années,
sur le marche libre de 1'or 4 Lon-
dres, un role bien plus considéra-
ble que par le passé. Ainsi, les
autorités monétaires britanniques
non seulement dirigent 'or moné-

taire, mais également fout !'or-
marchandise du monde.
Depuis plusieurs années, lor

nouveau en provenance de 'Afri-
que du Sud ou de I'UR.S.S. est
vendu par la Banque d’Angleterre.
Ainsi, en 'absence de toute déthe-
saurisation importante de métal,
les autorités anglaises penvent-
elles confroler les principales sour-
ces de production d’or du monde
De temps en temps, ecomme au
cours de la panique de 1'or de
'année derniére, elles ont pu éga-
lement acheter le métal pour en
soutenir le marché. [l en résulte
que toutes les opéralions privées
sur l'or, arbitrage, thésaurisation,
besoins industriels sont devenues
de plus en plus dépendantes de la
politique et de 1'activité officielles.

On concgoit toute importance de
cette évolution lorsque I'on souli-
gne que l'or est devenu un des ins-

truments primordiaux—si ce n'est
le seul—du contrdole international
des changes. Non seulement les
réserves des divers fonds de stabi-
lisation sont constituées prinecipa-
lement par de l'or, mais les capi-
taux migrateurs ont également ten-
dance a se modifier, par rapport
a l'or, toul comme a voyager
d'une place a l'autre.

Un mouvement brusque de theé-
saurisation ou de déthésaurisa-
tion peut détruire la stabilité
d'une monnaie, tout aussi bien
que des mouvements de place &
place et appelle egalement un cor-
rectif.

Pour citer deux exemples ré-
cents, au cours de la panique de
l'or de mars 1937, les autorités
soutinrent le marché mais permi-
rent également au prix de fléchir
i un niveau qui représentait une
perte de 4 d. sur la shipping pa-
rity de New-York. D’autre part,
en  novembre, lorsque les capi-
taux se mirent A4 fuir le dollar
pour se porier vers 'or, on laissa
les cours anglais s'élever jusqu’a
17 pence au-dessus de ceite parite.
Dans les deux cas, l'action des
autorités monétaires a geéné, en
définitive, cette fransformation in-
désirable des capitanx de monnaie
en or ou réciprogquenient.

Tout cela — soit dit en passant
— ne justifie pas la thése en vertu
de laquelle l'or serait désormais
considéré comme une marchandi-
se. Au coniraire, de nombreuses
personnes lui accordent toujours
les attributs essentiels de toute
monnaie une réserve de valeur
siire et liguide, Elles pensent éga-
lement qu’a un moment ou a un
autre, 'or retrouvera en entier
son role monétaire, bien (que ses
relations futures avec les monnaies
aient encore a éfre déterminées.

En tout cas, bien gque la plupart
des pays aient maintenant aban-
donné le gold standard, 'or reste
le moyen ultime des reglements
internationaux: il demeure, en

fait, employé & cet effet par les
banques cenfrales.
Pour toutes ces raisons, il est

done essentiel de conserver l'or i
la fois comme instrument d@ con-
trole du «hot monev» et comine re-
gulateur de change.

Au surplus, Pintervention offt-
cielle sur le marché de @ I'or-mar-
chandise a Londres apparait aus-
8i nécessaire que la direction offi-
cielle anglaise communiquée sur
le marché des grandes monnaies:

cette intervention doit étre consi-
dérée comme partie intégrante de
I'accord tripartite et elle en cons-
titue une des grandes forces.

Evidenument, il ne suffit pas
(qu'un pays fasse partie de cet ac-
cord pour que sa monnaie soil a
IPabri de toul danger. C'est le pays
lui-méme qui défend sa monnaie et
I'accord ne fait gque 'aider par le
truchement des aufres nations qui
en font partie.

Les Anglais se sont imposés, dés
apres la guerre et méme en pleine
dévaluation de la monnaie, une
contrainte morale qui était celle
du plebiscite de la Deite flottan-
te. 1l v a peu de nations qui eus-
sent résisté a cette politique osée
qui consistait pour DPEtat & lais-

ser l'entiére liberté aux citoyens
d’exporter leurs ecapitaux, ou de
se faire rembourser leurs obliga-

tions & court terme, cependant que
la livre fléchissait.

Le succes de cette politique a été
obtenu par le «fair play» absolu

de la part du Gouvernementg an-
glais.
Certes, les Anglaiz ont eu des

crédits extérieurs depuis 1931, Ces
crédits les ont aidés a  abaisser
leurs taux d'argent et a égaliser
leur balance des paiements.

Sans doute, la  Gouvernement
britannique n'est pas allé emprun-
ter a Paris ou 4 New-York a courg
ol @ long terme ; mais la place
de Londres recut des masses de
plus en plus importantes de capi-
taux étrangers qui venaient  se
placer a vue. Cela, grace a une
politique intelligente et réaliste.Ei
Angleterre a su diriger sa pohti-
que et redresser son économie &
tel point que cette hypothese étran-
gére, ce werédit de change», n'a ja-

mais occasionné le moindre re-
mous dans le marcheé de la livre
sterling.

On peut méme affirmer qu'une

partie de ces crédits éfrangers a
fini par g’incorporer dahs 1'écono-
mie anglaise et qu'ils sont ainsi
devenus des emprunts perpétuels...
la force du

C’est ce qui a fait

marché de Londres. Clest ce qui
fait, indirectement, la force de
I'accord monétaire tripartite. Les

autorités frangaises connaissent la
valeur de cet accord. Mais il ne
suffit pas de déclarer vouloir en
faire partie...

*
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Les Msgues de change gue ces cré-
dits entraunent se compensent dans la
mesure ou les opérations commercid-
les g'equiliorent.

Cuant, au surplus, le risque pous:-
rait etre; pour une certaine part, cou-
vert grace @ une compensation smul-
tilatérale», electuée par la BRI,
agissant comme chambre de compen-
SUlon.

Four les «pointess, <'est-&-dire les
monianis gul ne pourraient éire cou-
verts  par la compensation, il y aurait
lien de recourir gux marchés de chan-
ge a tsrme, sur les places o ils sont
cetils et larges. Ailleurs, il s'indique-
rait de foire un effort pour réoraani-
ser des marchés de change & terme,
& des conditions gui ne grévent pas
exagérément les transactions commer-
ciales.

Pour les exirémes «pointess. gu'il ne
serait pas poscible de couvrir cutrs-
ment, il resterait & demander un en-
gagement spécial, dont la charge de-
vrait retomber, en fin de compte, sur
I'Etert du débiteur. Ce risque serait,
d'ailleurs. faible et temporaire ; en
pratique, son poids serait négligea-
bl=.

Mais, outre cette méthode, en con-
sidération des avantages généraux
ai'offrirait le retour & la liberté des
réglements en matiére commerciale,
en considération, cussi, du fait que
cette libefté s'apouierait sur les me-
sures prises par les pays intéressés
pour rétablir I'équilibre externe de leur
éucnomie, il conviendrait & concourir
& ur vrogramme de collaboration in-
ternationcale.

Pormi les suggestions qui ont été
fcites pour donner effet & cette idée,
il en est une gul me parait mériter
une considération particuliére ; c'est
lar possibilité de constituer, & !linter-
vention de ces Etats, un Fonds com-
mun, dont les ressources serviraient,
sous des conditions appropriées, & fa-

ciliter le [inancement des transactions
commerciales légitimes, au cours de

la période d'adapiation,

L'ciganisme international tout dési-
gne pour gssumer la gestion d'un tel
Fonds me parait étre la Banque des
Reég.ements Internctionaux.

la mise en ceuvre de ce fonds ne
deviail en aucun cas doubler ou con-
curiencer l'action des institutions ou
des organismes qui existent et dont
l'activité s'étend en temps normal au
firancement des opérations commer-
ciaies. Il n'interviendrait que dans des
cas spéciaux, pour combler les lacu-
nes seit permanentes, soit occasion-
nelles; la o les méthodes ordinaires
s'averent insuffisantes.

Dlailleurs, en ce domaine plus gu'en
tout autre, il est iort probable que ces
meinodes exceptionnelles — utiles et
sans doute indispensables pour la pé-
riode de fransition — perdraient bien
vite leur caractere de nécessité ; si
l'écenomie internationale reprenait so
vigueur et sa souplesse, les institu-
tions privees répordraient rapidement,
dans la plupart des cas, aix besoins
normaux des affaires, sur presque tous
les marchés internationaux.

Les Remedes

I'al la conviction que: l'application
loyale et générale d'un ensemble de
suggestions du genre de celles gui
viennent d'éfre esquissées, auraqit
pour effet de donner au commerce in-
ternational un élan nouveau et con-
sidérable.

Mais si j'arrélais ici mon rapport, je
n'aurais pas rempli l'essentiel de ma
mission.

Ce qui importe en  effet, ce n'est
point de delinir théoriguement les
difficultés, ni méme d'indiguer Iles
moyens qui pourraient, s'ils étaient
appliqués, les résoudre. Le principal,
cest d= suggérer des méthodes qui
aient guelgue chance d'étre effective-
ment admises et de mener & des ré-
sultals concrets. I! faut donc que nous
poussions plus cavant notre -examen,
de meanigre & rechercher les condi-
fions dars lesqguelles des mesures,
reconnues utiles. ou désirables, au-
raient chance d'étre eliectivement ap-
pliguées par la grande majorité sinon
par la itolalité des pays intéressés.

Iei, reconnaissons sans détours les
difficuités considérables gqui encom-

brent le terrain. Si nous considérons
le plan politique, les raisons d'espé-
rer en un rapprochement rapide et
coraidl pargissent plus faibles qu'a
aucun moment depuis 1918,

o1 nous nous plagens sur le plan
cernomigue, il semble, & premieére
viue gue le moment le plus favorable
pour une collaboration strictement
économigue soit passé ; larrét dans
ler reprise en général et les dilficultés
économiques propres de certains
grands pays, rameénent de nouveau. o
l'ordre du jour, des avdnt-projets de
protection  nationale, gui rappellent
singulierement les tentatives du temps
de: crise,

LA NECESSITE D'UN ESSAI

Au cours des derniers mols écou-
iés, j'ai 4l & maintes reprises, modi-
fier les conclusions provisoires cux-
quelles j'Stais aiilvé; j'al retardé la
remise de ce rapport dans l'espoir de
recueilir des indications nouvelles: ou
de woir surgir des conjonctures plus
encourageantes; a certain moment, je
me suls demandé, en voyant les obs-
tacles s‘accumuler, s'1l n'étcut pas pré-
lérable de renoncer a tenter en ce
moment un grand effort de collabora-
fion éconemigue internationale, et
d'attendre une atmosphére plus serei-
ne.

Mais tout compte fait, il m'a semblé
gque pareille attitude et été& stérile et
méme dangereuse. On n'g jamais le
droit de renoncer & agir ou, du moins,
& tenter d'agir. Aucun effort n'est ja-
mais complétement perdu, méme s'il
n‘aboutit pas cussitét.

D'cutre pari, la persistance d'une si-
tucttion générale confuse et hérissée
de coniradictions, risquerait d'entral-
ner des conséquences graves, temt
dans l'ordre politique gue dans lor-
dre économique ; de plus en plus
nombreux sont ceux gui s'en rendent
compte el en concluent & la nécessi-
t& d'une réaction rapide et profonde.
Dans de pareilles conditions, le mo-
ment est peut-8ire favorable, en dé-
pit des apparences, pour une tentati-
ve nouvelle, basée sur la raison et
l'intérét commun.

Essayons donc de rechercher les
voies d'une solution pratigque sans
pour cela sortir des limites de ceite
mission, qui est d'ordre économique ;
mais sans prétendre l'isoler artificiel-
lement des facteurs politiques qui l'en-
serrant et la conditlionnent.

(*) Voir REEF. du 5 février 1838
No. 288.
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UNE SOLUTION D'ENSEMBLE

La premiére réilexion qui revient
ici, c'est que toutes les ditficultés que
nous venons de passer en revue s'en-
chevétrent les unes dans les cutres ;
de méme, les solutions que nous
avons suggerées dépendent étroite-
ment les unes des autres. Politigque
tarifaire, contréle des changes, mou-
vements de capitaux, stabilisation des
monnaies, contingents, clearings, etc.,
torment des problémes étrocitement dé-
pendants. On ne peut espérer les ré-
soudre wvraiment qu'd la faveur d'une
solution d'ensemble.

D'autre part, l'atiitude de nombreux
pays est dominée par la politique de
cericing grands Etats, dont linfluence

économique est déterminante soit
dans le monde, scit dans telle ou
telle partie du  globe. Il faut donc,

pour gu une solution ait son maximum
d'eiticacité, non seulement qu'elle
couvre le réseau des difficultés enche-
véirées, mais encore qu’elle rallie une
irés grosse majorité des peuples in-
téressés, sinon tous ou & peu pres,

Mais le commerce international n'est
pas une fin en soi. Ce n'est quun
mey«n tcurne vers un but. Ce but
n'est auire que l'amélioration du ni-
veal de vie des masses, l'augmenta-
tion du kren-éire des populations. Cr,
ce but, dans noire organisation ac-
tuelle, ce sont les entités naticnales
qui le poursuivent.

Ici, nous touchons au cceur du pro-
bléme. Pour réduire les obstacles au
commerce international et lui rendre
une souplesse gui en permette le dé-
veloppement, il faut, ‘en définitive.
amener de nombreux pays & atiénuer
ou & renoncer & des mesures de dé-

fence autonome, prises par eux — &
des degrés variables et en des mo-
ments ditférents — et & se réiniégrer

dans un systéme plus complet de di-
vision internationale du travail. Mais
ce n'est pas & la légére ni de gaité
de ceeur gue ces dispositions de pro-
tection nationale avaient été éiablies;
et si les pays ainsi protégés main-
tiennent, cujourd’hui encore, la cui-
rasse gu'ils ont estimé devoir se don-
ner, ce n'est point sans motifs graves.

Nous devens donc nous y prendre
de maniéere & ce que le systéme
nouvecu offre & tous ses participants
des avantages plus grands gue la po-
sifion dans laquelle ils se trouvent &
présent ; et en méme temps, & ce
gue la tramsition d'un plan & l'autre
puisse s'effectuer sans dangers, et
méme sous le bénéfice davantages
immédiats.

Comme il convient avant tout de
faire osuvre pratique, nous  n'avons
pas & analyser longuement les rai-
sons gui ont provequé toutes ces me-
sures de protection nationale. 11 faut
cependani que nous soulignons cer-
taines caractéristiques de la situation
actuelle.

Une fois de plus, soulignons com-
bien vaines sont les distinctions arbi-
traires, fondées sur des vues ou des

raisonnements simplistes & l'abri des-
quelles on voudrait diviser les nations
€n groupes apposés. Lon ne ftrouve
pas, en réalité, d'un coété des Etats
adonnés & une auiarcie compléte, de
l'autre des Etais fidéles & la siricte
opservance du libre-échange interna-
tional. Lorsque l'on dépasse les ap-
parences ou gque llon refuse & s'ar-
réter aux mots, l'on doit bien consta-

ter que : d'un coté tous les Etats, les

uns aprés les autres, ont recouru &
des méthodes propres, — firés varia-
bles dans leurs conceptions et dans
leurs répercussions — mais dont l'idée
s'inspirait d'un protectionnisme na-
tional ; de l'autre ¢dié, tous ont con-
tinué et doivent continuier & se sou-
metire & un systéme d'échanges in-
lernationoux.

L'EVOLUTION DE FAIT CONSTATEE
DANS LES RELATIONS
INTERNATIONALES

Des mouvements cussi généraux et
aussi margués ont, a coup sir, une
cause profonde. Reconnaissons que les
relations économigues internaiionales
se placent aqujourd’hui sur un plan
trés différent de celui d'avant-guerre.
Jadis, les échanges internationaux
etaient des échanges effectuds par-
dessus les frontiéres, entre individus,
entre lirmes privées entre intéréts par-
ficuliers. Aujourd’hui, les relations éco-
nomiques internatiovigles prennent de
plus en plus le caractére d'échanges
entre les unités économiques consti-
tuées par les Etats., Certes, le réle des
firmes et des entreprises privées; in-
tervenant de part et d'auire pour
nouer et dénouer les opérations, res-
le, saul exception, essentiel. Mais la
détermination des courants commer-
ciaux, les considérations d'intérét pu-

lic national prennent de plus en plus
d'importance ; les transactions sont,
chagque jour davantage, dominées par
des décisions, émanant des pouvoirs
constitués et inspirées d'une politique
économigue nationale. Clest la un fait,
dont il faut tenir compte.

Les tendances qui poussent les Efats
vers une plus grande autonomie éco-
nomigque trouvent leur origine dans
des considérations trés diverses. lLes
unes s& rattachent & des conceptions
purement politiques, d'cutres & des
préoccupations de caractére social,
comime par exemple les problémes du
chémage ou de l'adaptation de la
main-d'ceuvre ; d'autres enfin & des
soucis spécifiquement économiques.

Parmi ceux-ci, il en est un gui est
invogué avec vigueur dans certains
pays, o1 l'on s'efforce de substituer
des matiéres premiéres synthétiques
caux produits naturels correspondants ;
il peut se résumer comme suit :

Si les pays producteurs et exporto-
teurs de meatiéres premiéres refusent
d'agccepter en paiement des produits
fabrigués, ou mettent des obstacles &
leur entrée chez eux, les pays qui
importaient ces matiéres se voient
obligés de renoncer & les acheter ou
du moins de limiter ces achats le plus

possible ; ils doivent donc se préoccu-
per de frouver ces mémes produits &
d'autres sources, ou chercher des pro-
duits de. substitution, et notamment
des produits synthétiques. La politi-
que protectionniste de pays produc-
teurs de matiéres premiéres se re-
{fourne donc: contre eux, erl méme
temps qu'elle nuit & ceux qu'ils comp-
taient pearmi leurs clients ftradition-
nels.

Nous devons toutefois ajouter que
cette argumentation, sans éire reje-
tée en théorie, est considérée dans
d'autres milieux comme posant le
probleme sous une forme trop simplis-
te ou méme comme renversani les
responsabilités ; l'on se trouverait,
d'aprés ceux-ci, devant un cercle vi-
cieux, ou l'on aurait été poussé en
ordre premier, par la diminution des
impertations: de' certains grands pro-
duits mondicux dans les pays précé-
demment importcteurs.

Quel gu'il en soit, malgré les rava-
ges de la derniére crise ; malgré les
modilications profondes subies par la
structure  économique internationale ;
malgré les difficultés croissantes de
lous ‘genres gue rencontrent les hom-
mes d'alfaires dems leurs efforts, mal-
gré tout, les échanges économiques
internaticnaux dvaient repris vigueur,
preuve éclatante de leur inéluciable
necessité, Le guantum du commerce
international était revenu durant le
second irimesire de 1937 & un niveau
correspondant & celui gu'il avait ot-
teint en 1929, c'est-a-dire, au sommet
de la prospérité. Hélas, nous en som-
mes encore & rechercher les moyens
de nous débarrasser de ces entraves
et voici gue nous sommes déjd meno
cés d'un nouveau recul.

Est-ce un simple palier ? est-ce un
crise mineure ? Foul-il craindre pi-
re .. la poliigue économigue gue
l'on va adopter peut, si elle est bon-
ne, margquer le début d'une nouvelle
ére de prospérité dans le monde ;
elle peut aussi si elle est mauvaise,
transformer en crise nouvelle et plus
grave, les hésitations d'é présent.

Il est done plus urgent que jamadis
de remelire sur une base saine les
relations économigues internalizacilass:

C= gqui vient de se passer Ju gours
des derniers mois met en relief un
autre aspect de ce probléme. Le com-
mjerce international n'est pas seule-
ment entravé par des clauses dordre
économigue ou dordre- financier, il
et étre tout aussi gravement par
des intluences d'ordre politique, voire
méme dordre moral. Pour que l'aciivi-
t& économique se développe, il ne
suffit pas gue les besoins existent,
gue les produiis soient & vendre, que
les capitaux soient obondants ;il faut
encore que saffirme la volonté d'en-
treprendre. d'agir, de courir les ris-
aues inhérents & la production et cu
commerce. Pour cela, il faut gu'une
ambicance existe, ou régne un mini-
mum de confiagnce, de bonne volonté
réciprogue, de sincérité, d'ordre et de
clarté dans' la vie internationale.
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Recherchons - donc, dans iin esprit
de compléte objectiviié, quelles sont
les difficultés ou les obstacles qui,
sans étre des entraves directes au
cominerce international, s'opposent ce-
pendent cu bon ionctionnement des
relations économiques entre les peu-
ples.

LES DOLEANCES DES
COLLECTIVITES

Les uns voient la source de leurs
difficultés dans l'inégale répartition
des matiéres premiéres ou, plus exac-
tement, dans le fait ‘gue certains
grands pays ne possédent pas, sur
les territoires soumis & leur conirdle
les matiéres premiéres doni ils esti-
ment aveir besoin.

En ce point, on ne saurait passer
sous silence gue certains Etats ne
voient de soluiion au probleme gque
dans une redistribution des colonies.

Lautres attribuent leurs dillicultés
& Jauitude exagerement protection-
nisie de pays ou de groupes qui de-
vraient, a leurs yeux, absorber une
parl plus grande de leur production
Nombreux sont ceux qui s'élevent avec
force conire les systémes de préieren-
ce, qui foussent les courants économi-
dques normaux.

D'autres enccre incriminent linéga-
le distribution des capitaux et I'attitu-
de insuffisamment compréhensive des
grands marchés détenteurs de fonds
accumulés,

Certains Etals insistent sur l'impor-
tance que présentent pour leur éco-
nomie les problémes démographiques,
et en particulier, ceux gui concernent
I'émigration et l'immigration.

De bons esprits ne maonguent pas
de souligner combien lourdement pése
sur les marchés financiers — dans le
plen moral et dans le plan réel —

I'absence de réglement définitif des
dettes politiques internationales.
Dans beaucoup de milieux, l'on

blame, par-dessus tout, les effets d'une
politique généralisée de réarmement
& outrance: l'on s‘inquiéte du choc
en retour qui risque de se produire
lorsgue les commandes dues au réar-
mement auront atteint le point de sa-
turation ; l'on souligne quels effets
désastreux la charge budgétaire du
réarmement exerce ou risque d'exer-
cer sur les économies nationales, soit
directement, soit par toutes ses réper-
cussions indirectes.

Enfin, nembreux sont ceux qui pro-
fessent que les inguiétudes d'ordre
politique sont un élément détermi-
nant dems l'actuel ralentissement éco-
nomique et gu'elles pésent sur le dé-
veloppement des relations interna-
tionales d'ordre é&conomique, plus que
tous les cufres empéchements réunis.

Il n'est pas douteux gue les ébran-
lements successifs des principes es-
sentiels du dreit international exer-
cent une action funeste sur les rela-
tions économiques comme sur les rap-
ports politiques des peuples entre
eux ; il est temps de remetire en lu-
midre le caractére sacré des engage-
ments. pris et la nécessité de respec-
ter les t2gles de la loi internationdle.

‘créer-; - si out;

Quoi gu’il en soil, et guelle que
soit la part de vérite contenue dans
ces multiples allégafions, nous de-
vons les considérer comme des laits
et y voir des problémes qui appel-
lent, directement ou indirectement,
une solution,

QUELQUES-UNES DES SUGGESTIONS
RECUEILLIES

Des suggestions ont d'ailleurs été
faites deja, dans des directions fort
variées, en wvue de résoudre ces dif-
térents poirnis ; on ne sauragit en fai-
re une énumeérdtion compléte ; je me
bornerai & en reproduire certaines,
auxguelles il m'a semblé guon at-
tacanait de lintérét dans des cercles
étendus.

En ce qui concerne les matiéres pre-
bléme colonial, l'on a suggéré de re-
viser le régime des mandats, de le
dénationaliser et de linternationaliser
completement, a la fois du point de
vue éconcmigue et du point de wue
politique.

Pour les ceolonies proprement dites,
il serait peut-étre opportun de recher-
cher les moyens de généraliser le
sysiéme de la porte ouverte qui régit
le bassin conventionnel du Congo,
systéme dont les résultats généraux
ne donnent pas lieu & critique.

Pour les colonies oli ce régime ne
pourrait étre organisé, T'on «, dans
certoins milieux, recommandé d'étu-
dier ler créction de compagnles privi-
légiées, dont l'activité serail stricte-
ment limitée au plan économigque et
dont le capital serait réparti interna-
tionalement, de maniére & offrir des
garanties sérieuses d'impartialité.

En ce qui concerne les matiéres pre-
miéres, l'on o formulé une proposi-
tion fort intéressante qui aboutirait
& livrer des produits: colonicux en
échange de produits industriels. Un
accord interviendrait enire une colo-
nie et tel Etat industriel y les produits
coloniaux seraient porlés en compte et
payés par de grands fravaux publics
— ponts, chemins de fer, ports, etc.
— exécutés en contre-partie. Le finan-
cement intermédiaire serait assuré par
les soins de la métropole.

Enfin, les régles de droit interna-
tional pourraient, de l'avis de beau-
coup, éire précisées et renforcées, de
maniére & metire, en tout cas, & l'a-
bri de la saisie ou de la confiscation,
méme en temps de guerre, la proprié-
té privée, dens les territoires colo-
niaux, guelle que soit lo nationalité
du propriétaire.

GARANTIES D'ORDRE POLITIQUE

se dégage., &
problémes

La conclusion gqul
mes yeux, des multiples
contenus dans ces plaintes, ces ré-
clamations ou ces suggestions, c'est
gu'il est temps de les agborder de fa-
ce, dans une discussion serrée. Or,
on ne peut le faire que dans une
lovale atmosphére de coopération, ol
chacun s'elforcerait, dans son' propre
intérét. de venir en aide cux cuftes.

Pareil espoir existe-t-il ? £3¢

‘Si-non, 'u*i:n:rt tout-fcire> ;ptsur le
“il faut " dissiper  les

malentendus réciproques qui l'empé-
chent de se manifester au grand
jour.

Certes, il ne servirait & rien de se
dissimuler les difficuliés de pareille
entreprise.

Dans ce rapport, je me suis délibé-
rément interdit d'aborder les aspects
strictement politiques gque présentent
nombre de problémes goulevés. Nous
ne pouveons pourtant ignorer gue nous
travaillons & leur ombre. Il en est
d'ailleurs gui tiennent si étroitement
& certaines des suggestions [aites,
quon ne pourrait les en séparer

Ainsi, l'on congoit la préoccupa-
tion de ceux qui s'inguietent de voir
détourner de leur but et servir & des
{ins belliqueuses, les concours finan-
ciers, les lacilités de crédit ou d'ap-
provisionnement gqui seraient accordés
en exécution du présent programme
d'action. Des garanties devraient ‘étre
données de ce cbié : elles sont né-
cessairement d'ordre politique.

De méme est-il possible de résou-
dre, du point de wvue économique, les
difficultés que renconireront certaines
économies nationales lorsqu'elles au-
ront atteint le point de saturation
dans leur politique de réarmement,
sems évoguer le probléme de la limi-
tation des armements ?

Inversement d'ailleurs, il apparait
gue toutes politique concertée de li-
mitaticn des armements devrait, pour
s'appliquer sans heurt, s'accompagner
de mesures économigques internationa-
lement concertées, elles aussi.

UN PACTE DE COLLABORATION
ECONOMIQUE INTERNATIONALE

Devant la complexité de la téche,
mieux vaudrait essayer d'une métho-
de nouvelle, trés générale, {aisant
appel & la benne volonté réciprogue;
mais visant ovant tout & procurer o
chacun les avantages tangibles d'une
action d'ensemble.

C'est pourguoi le moment est peut-
&ire venu de proposer la conclusion
d'un «Pacte de collaboration économi-
que» qui s'étendrait au plus grand
nombre d'Etats et serait, en tout cas,
ouvert & lous ; le pacte pourrait, si
l'on s'inspirait d'un précédent qui o
réussi, revétir la forme d'un faiscecu
de déclarations conjuguées.

Le but de ce pacte serait d'aider
les participants & relever le niveau
de vie de leurs concitoyens, en dé-
veloppant le bien-étre général. Le
pacte comprendrait deux  parties :
l'une négative, par laquelle les pays
participants s’interdiraient un certain
nombre de pratiques contraires oux
intéréls de la communcauté des parti-
cipants ; l'autre, positive, mais de
carcactére général, dans laguelle les
pavs participants s’engageraient  les
uns vis-4-vis des auires, & aborder et
& examiner, dans un esprit de com-
prékension et d'entr'aide mutuelles,
ies problémes et difficultés rencontrés
dare leurs relations économiques.

Sous 1'égide de ce pacte général et
dons sén esprit, pourraient se conclu-
ra un & un d'auires arrangements
plus précis, incorporant, & mesure de
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leur mise au point, les multiples sug-
gestions qui ont éié faites ou relevées
dans ce rapport.

A ces suggestions, nous avons don-
né. délibérément, une forme succincte,
simiplifiée. Nous nous sommes inten-
tionnellement abstenus d'entrer dans
les détails ; nous avons voulu nous
borrier aux lignes principales. Si les
idéec sur lesquelles reposent ces sug-
jestions étaient admises, il serait re-
‘chivement aisé de les développer, de
les préciser, de les couler dans les
mcules techniques appropriés ; des
gtudes irés poussées ont été poursui-
vies sur la plupart des points abor-
dés , des plans d'exécution pour-
raient étre mis rapidement au point,
avec le concours des organismes spé-

cialisés, comme le Comité économi-
cue et le Comité financier de la
S.O.N., la Bangque des Reglements in-
ternationaux, la Chambre de Commer-
ce internationale, 1'Institut interna-
ticnal d'Agriculture, etc.

Quant aux arrangements interna-

Hoengux qui devraient les
vigueur, certains devraient étre, de
var leur nature méme, généraux ;
dautres ne s'étendraient gu'a gquel-
cues pays ; dautres, enfin, garde-
ratent le caractére d'accords bilaté-
rax;

mettre en

DES CONTACTS
ENTRE LES GRANDS PAYS

Comment assurer, de fagon pratique
ou eifficace, la réussite d'un pareil
iessein ?

Reconnaissons que, pour sortir tous
ses fruits, il conviendrait qu'un pareil
effort fat soutenu par les grands pays
qui sont a la téte du mouvement éco-
nomique et des diverses tendances
politiques.

Io.) Il se recommande donc de met-
ire en contact, & bref délai, des re-
présentants des principales puissan-
ces économiques, et & tout le moins
de la France, de la Grande- Bretagne,
des Etats-Unis, de l'Allemagne et de
I'ltalie. Il conviendrait de recourir &
une méthode qui garde, & cette prise
de contact, un caractére simplement
préparatoire. Le but poursuivi serait
avont tout, d'information et de mise
Ju point préliminaire. A l'ordre du
jour figurerait quatre ou cing ques-
tions, congues approximativement
comme suit :

1) Etes-vous d'accord pour partici-
per & un effort de collaboration éco~
1omique internationale ?

2) A cette fin, acceptez-vous comme
>ase de discussion les grandes li-
jnes du présent rapport ?

3) Quels sont les points de ce rap-
port gue vous scouhaiteriez éventuelle-
ment voir, soit omettre, soit sbuligner?

4) Quels sont les points non évo-
qués dans ce rapport et que vous esti-
meriez souhaitable de comprendre
dans l'effort & accomplir ?

Des réponses données au cours de
cette premiere phase d'information,

dépendrait évidemment la suite de
toute l'entreprise.
20.) 8i, comme il est permis de

l'espérer les réponses étaient cons-
tructives et de nature & permettre un
espoir sérieux, il ¥y aurait lieu de
casser & une seconde éiape.

UNE ETUDE DES REPONSES
PAR UN BUREAU

Celle-ci serait confiée & un Buresau
«ad hoc»; une invitation serait adres-
sée & tous les Etats, par laguelle on
leur demanderait de faire conndaiire &
ce Burecu, dans le plus bref délai, et
en suivant la trame du présent rap-
port, les dilficultés qu ‘ils renconirent
demns leurs relations économigues in-
ternationales, ainsi gue le concours
qu'ils se creoient soit en droit d'at-
tendre des autres Etats, soit en mesu-
re de leur apporter.

Les réponses constitueraient, en
somme, le relevé des griefs que les
nations font & la communauté écono-
mique, et des besoins pour la satis-
faction desquels une aide ou une col-
laboration de l'extérieur serait plus ef-
ficace gqu'un effort national.

Le Bureau ferait rapidement le clas-
sement et la synthése de ces répon-
ses ; il analyserait en toute objecti-
vité leur contenu ; en extrairait les
suggestions raisonnables et dresserait

- CONVOCATION D'UNE REUNION
ELARGIE

30.) C'est alors gue l'on passerait
au troisiéme et dernier stade de
I'entreprise. Il laudrait s'assurer par
la voie diplomatique, un accord de
principe des. intéressés sur les .gran-
des lignes de ce programme. Si un
nombre suffisant d'Etaits, y compris
les grandes Puissances économiques,
prenaient une attitude favorable, le
Cureau visé ci-dessus serait chargé de
mettre au point les textes a signer.
Finalement, une conférence serait con-
rogquée pour. porier la derniére main

aux instuments diplomatiques et
échanger les signatures.
e e

Dans mon esprit, le Pacte ainsi con-
clu ne serait que le portique de l'ceu-
vre gui devrait se poursuivre, s'éle-
ver, se compléter et s'adapter & des
conicactures en perpétuelle évotion.

Pourtant, la conclusion de pareil
Pacte serait un geste capital ; car
¢'sat elle qui donnerait le branle, et
imprimerait cu monde l'élan qu'il at-
tend pour reprendre confiance en des
destinées pacifiques.

Et ce portigue pourrait peut-éire
mener & un édifice nouveau, od, &
coté des salles consacrées & la colla-

boration économique, dautres s'éle-
veraient, dems lesquelles pourraient
s'élaborer les conditions politiques

d'une paix durable.

ainsi, en s‘appuyant sur le présent Bruxelles, le 28 janvier 1938.
rapport, un programme d'action cons-
tructive. P. van ZEELAND.

Siege Social

Succursales :

Agences et Branches

Mousky (Caire) et Rod el Farag (Cairo),
Kébir, Benha, Mit Ghamr. Chébine El Kom. Zagazig, Fayoum. Béni-Souef.

(7

Au Caive.

Maghagha, Béni Mazar, Minia, Béba, El Fachn, Daircut, Mallawi, Assiout,

LA BANQUE MISR FAIT TOUTES OPERATIONS
DE BANQUE

il BANQUE MISR

e gl

I SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE

Rue Emad-El-Dine

A Alexandrie, Rue de Stamboul

T Semo e .

Mansourah, Tantah, Méhalla
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ACTUALITES ECONOMIQUES

La politique britannique des préts a I'étranger. - Les

affaires

La Politique Britannique
des Préts a I’Etranger

Sir John Simon, Chancelier de
I'Echiguier, a fait une déclaration

aux Communes « sur ceriaines de-
cisions ausquelles il a été amené
au sujet de la politique des préts
A D'étranger en raison de la pré-
sente situation des changes »,

Sir John Simon estime que
I'heure mn'est pas encore venue
d'autoriser les emissions eétrange-
res sans discrimination.

« Je parle, a-i-il précisé, des
émissions au nom de gouverne-
ments étrangers, d'autorités étran-
géres locales ou publiques, ou d'or-
ganisations conirdlées par des
Etats étrangers. Les demandes de
cette nafure seront examinées se-
lon leurs mérites en tenant comp-
te de la politique générale du gou-
vernement, »

Toutefois, jusgqu'a nouvel or-
dre, une plus grande latitude sera

accordée en ce qui concerne les de--

mandes n'entrant pas dans les ca-
tégories indiguées, en particulier
pour les préis a long terme au
nom d'emprunteurs de n'importe
quelle partie de I'Empire et pour
des « bloes » importants de pro-
priéte étrangeére. Quant au prét
etranger & court terme d'un carac-
tére commercial, il reste « geéneé-
alement indésirable ».

En réponse a une guestion de
M. Attlee, Sir John Simon a dé-
claré que le gouvernement n'avait

pas intention d’encourager le
prét de capitaux aux gouverne-
ments  poursuivant acltivement

une $I.g!‘L’SL-‘\iUH.
O

Cette déclaration du chancelier
de I'Echiquier a fait une excellen-
te impression dans la Cité, On no-
te que celle allénualion des res-
trictions sur les sorlies de capi-
lawr qui répond a certains deside-
rata exprimés dans le rapport Van
Zeeland, semble également tenir
compte des remarques formulées
il ¥ a quelques mois par Sir Ro-
berl Kindersley,

Le « Financial Times » écril que
le changement d'attitude du gou-
vernement  britannigque  indique
que, malgré |'accroissement de la
balance commerciale défavorable,
la situation- du sterling n’inspire

aucune inquiétude el que le Fonds
de Régularisation des Changes est
a méme de faire face a toutes: les
éventualités.

De son coté, le « Financial
News » écrit qu'il serait, certes,
prématuré, d'attendre des résul-
tats sensafionnels de la nouvelle
politique. Cependant, dit-il, en
substance, le changement de poli-
tique augmente la liberté du mar-
cheé de Londres et stimulera, dans
une certaine mesure, le commerce
mondial et britannique. C'est une
contribution a la politique recom-
mandée par M. Van Zeeland et il
est trés probable que ¢’est 14 qu’il
faut chercher la raison de la dé-
claration faite par le Chancelier
de I'Echiquier en ce moment.

Nul doute que cette nouvelle
orientation de la politiqune an-
glaise sera favorablement accueil-
lie & I'étranger. Elle est un témoi-
gnage de la bonne volonté anglai-
se.

Les affaires américaines

Il résulte  dune étude de la

« National City Bank of New
York », consacrée i la situation
iles réserves des industries, que

les stocks de 756 compagnies étaient,
4 la date du 31 décembre, plus
éleves de 147 p.e. quun an au-
paravant. Il est précisé, d’autre
part, que c’est au 30 septembre
que le point le plus élevée de la
courbe de ces stocks parait avoir
été atteint., D'une maniére généra-
le, la tendance est d'ailleurs dans
le sens d'une contraction ; mais il
serait désirable qu’elle s’accentue
davantage.

LLa Banque nofe que,
commerce de detail, la reéduction
a été beaucoup plus prononecée
que dans les industries. Quant aux
stocks de matiéres premieres, ils
se sont acerus du fait du manqgue
d'activité des marchés,

dans le

Yar ailleurs, dans une étude
(qu'elle eonsacre a la situation des
chemins de fer américains, la
« Guaranty Trust Company » dé-
clare que les événements des der-
niers mois ont conceniré l'atien-
tion sur leurs difficultés financiéres
et fait ressortir le besoin wurgent
d'adopter 4 ce sujet des mesures
de redressement. 11 n'est pas exa-
géré de dire, précise la Banque,

américaines

que la situation des echemins de
fer américains est devenue 1'un
des problemes nationaux les plus
importants et les plus pressants.
Faute de répondre aux exigences
de la situation d'une facon abso-
lument nette, il faul s'attendre a
des conséquences plus sérieuses et
plus étendues gu'on ne le croit
généralement,

Cn annonce, & cef égard, que
M. Wheeler, président de la Com-
miszsion sénatoriale du commerce
enire Itats, va s'efforecer dés cette
semaine d'obtenir appui du Pré-
sident en vue d'activer le vote
d'une législafion de nature i réa-
liser une réforme profonde de la
structure financiere des réseaux
géneés et & en activer la réorgani-
sation, :

Signalons enfin que, selon des
milieux touchant de prés le gou-
vernemernt, le discours que doit
prononcer le Président Roosevelt
contre les trusts au cours de la
semaine recommanderait — au
sujet des monopoles de fait — une
simple enquéte ef non des mesures
immédiates.

Il est & moter qu'un haut fone-
tionnaire du département du Tré-
sor a déclaré qu'une fentative trop
violénte contre les trusts risquerait
de ralentir la reprise économique.

Néanmoins, M. Jackson, récem-
ment nommé Solicitor General des
Etats-Unis, s’est élevé contre la
« modération » des projets offi-
ciels de contrdle des frusts. Par-
lant & P'association de la presse de
I'Ktat de New-York, il a déclaré
(que le Congrés n’éfait pas disposé
4 atténuer les rigueurs des lois
contre les trusts,

Le probleme demeure done en-
fier,

CONSOMMATION DE COTON
ET GRAINE DE COTON

Du ler septembre 1937 au 2 février
1938 la consommation de coton a af-
teint & Alexandrie 65033 contars et
¢ lintérieur 142.000 comntars seoit un
total de 207.033 cantars.

Celle de graines de coton o été de
620319 ardebs contre 628.760 ardebs.
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REVUE DE LA PRESSE ARABE

Les Nouveaux Impots

C'est le « Mokattam » qui commente
les projets d'lsmail Sedky pacha :

L'expérience établit que divers gou-
vernements font souveni preuve de
prodigalite. Ils ont alors recours aux
contribuables pour combler le déficit
budgétaire. Leur prétexte est gque
I'argent recueilli doit étre investi dans
de nouveaux projets. Cela se pro-
duit le plus souvent dans les Gouver-
nements parlementaires,. Ceux-ci,

ayant besoin de s'atfirer la sympa-
thie des électeurs.
Il importe donc, que le gouverne-

ment prouve « l'opinion publique gue
ses dépenses actuelles sont dans le
cadre de l'‘économie réelle. D'autre
part, il devra démontrer gu'il est im-
possible d'économiser deux millions
de livres, contrairement & la convic-
tion de certains heits fonctionnaires
et minisires présents el anciens qui
assurent que la compression des dé-
penses est possible dans cette propor-
tion.

Avant qu'il se soit assuré de ce
point, le gouvernement ne serait
point justifié & réclemer qux contri-
buables de nouveaux fonds. A moins
qu'il ne s'agisse de niveler entre ceux
qui sont actuellement imposables et
ceux gui ne le sont pas.

Et voici l'opinion de S.E. Joseph de
Picciotto bey publiée par le « Mo-
kattam » :

Nous voudrions attirer lattention
sur la nécessité de voir le gouverne-
ment exposer & la nation comment il
compte dépenser le montant de ces
nouvecux impdts.

Mais quels sont les domaines uti-
les pour lesquels il convient de consa-
crer l'excédent des impdis 2 Dems
quelle mesure ces domaines se ratto-
chent-ils aux besocins du pays ?

Il me semble gque ces domaines
pourrcient se resumer dans les points
suivants

L'aménagement des routes pour rap-
procher les communications ;

Faciliter les moyens d'irrigation et
de drainage ;

Améiiorer les conditions sanitaires
et sociales du pays en général et
particulierement en province ;

Lo sauvegarde de la stireté de 1'Etat
en protégeant le pays contre toute
surprise.

Dans un autre article le méme jour-
nal écrit :

S.E. Sedky pacha o pensé devoir
se metire en rapport avec les Etran-
gers pour se rendre compie de la
mesure dans laguelle ils seraient dis-
posés & paver des coniributions.

Le principe en est becu. On comp-
te iaire: des économies avant de s'a-
dresser aux contribuables. Nous
croyons gu'il v a vraiment lieu d'éco-
nomiser beaucoup.

Il ne se trouve pas en Egypte une
personne pour sopposer & la modifi-
cation du régime liscal de mgniére « a
assurer l'égalité de tfous les citovens
devant le fisc. Il ne faudra pas aussi
distinguer entre les fonds placés dans
Vagriculture et ceux placés dans lin-
dustrie ‘ou le commerce.

Le ministre des Finances a précisé
son point de vue. Il ne reste plus gu'a
attendre pour connaitre les modalités
d'application et demander gque lon
observe le medération et la bonne
mesure ‘dans un art fort délicat qui
embarrasse encore caujourd’hui les
plus grands pays du monde.

Une Existence Pénible

C'est bien celle du fellah. Le « Ba-
lagh » souligne la mesure prise par
le ministre des Finances convertis-
sant en échéances & long terme les
impo6ts fonciers.

Ceux gui ont vécu quelgque temps
en province savent comment on ¥
vit pour wingt piasires par mois tout
en étont satisfait des conditions. de
cetle existence des céréales pour
dix piasires et des légumes pour dix
autres et wvoild plus qu'il n'en faut
pour nourrir unie famille & quelgques
milliémes par jour.

Quelle grande faveur pour ces mal-
heureux gue de leur accorder une dis-
pense d'une livre et demie d'impdis
par an., Et quelles répercussions dons
le. mouvement fiduciaire parmi ces
malheureux.

C’est une juste mesure qu'on ne
seturait trop apprécier. Il n'y a pas de
doute gue le gouvernemeént songe &
modifier les impdts de maniére o
mettre les choses dans leur cours nor-
mal, en augmentant I on il faut aug-
menter ou en atténuant l& od il foau-
drait le fagire. Dans les deux cas la
chose est louable. Nous espérons que
le gouvernement choisira bien le prin-
cipe de la répartition.

C'est gue certaines contributions
nouvelles pourraient aboutir cu chan-
gement du régime de lg propriété et
de l'‘économie dans le pays. Il faout
done prendre des mesures de précau-
tion au préalable:

Il v a par exemple, l'impdt sur la
sucecession. Il se peut que les gens
évitent cet impét en wvendant leurs
biens avent leur mort ou en utilisant
d'autres procédés qui changent non
seulement la perception des impéts;
mais, gui pourrait modifier cussi  le
régime de la propriéié et peut-éire
l'organisation sociale.

De telles considérations ne sau-
raient échopper & ceux qui président
cux destinées du pays.

N.D.LR. — On avait d'abord pensé
& instituer un impdt sur la succession.
Cetite guesiion ne se pose plus dc-
tuellement, les autorités ayont consi-
déré quon n'en avait pas besoin.
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,Les Ouvriers.
apres [es Feliahs

Le premier devoir du gouvernement
aprés la réduction des impbdts frap-
pant les petites propriétés fonciéres
consgiste & venir en aide aux ou-
vriers, en promulguant toutes les
lois devant les protéger et défendre
leurs intéréts. C'est le « Balagh »,
qui rappelle gque les précédenis
gouvernements n‘ont rien {ait pour
ceux-ci et que le gouvernement ac-
tuel qui avait déja étudié divers
projets se doit de les réaliser.

A notre sens, la premiére actfion &
tenter en faveur de la classe des
travailleurs doit étre d'élever leurs
conditions d'existence en s'occupant
d'eux comme on s'est occupé des pe-
tits propriétaires.

Il est vrai que les ouvriers ne
baient pas d'impéis et on ne saurait
demander du gouvernement de les ré-
duire. Mais rappelons que le premier
Cabinet Mohamed Mahmoud pacha
s était occupé de la classe ouvriére
en élaborant une législation spéciale
pour eux. Il avait institué & cet effet
un comité qui avait dépensé de
grands elfforts qu'on pourrait  conti-
nuer auiourdhui afin que la législa-
tion en question puisse é&tre soumise
au parlement & la premiére occasion
chi cours de cetfe session.

Diailleurs, le premier Cabinet de
Mohamed Mahmoud pacha avait com-
mencé & s'intéresser cux conditions de
vie des ouvriers. Il leur avait cons-
truit des habitations spéciales. Puisse-
til reprendre ce programme qui «
été abandonné afin qu'il soit exécu-
te. Il faut du reste souhdgiter que le
parlement vote les crédits nécessai-
res afin que le projet entre doms sa
phase d'exécution.

Le probléeme
des Dettes
Hypothécaires

C'est le « Misri », organe du Waid,
qui critique le ministre des Finan-
ces d'avoir renoncé & l'application
du réglement qui a été négocié par
le précédent gouvernement en ce
qui concerne les dettes hypothécai-
res.

Sedky pacha est un homme réputé
pour ses grandes capcacités et son ha-
bileté & saisir les occasions. Peu lui
imporie de revenir aujourd'hui sur ce
gu'il avait trouvé bon hier, pourvu
aguiil y ait un intérét & réaliser dans
ce revirement.

Il o renoncé au réglement des det-
tes hypothécaires gui avait été é&ia-
blii par Makram Ebeid pacha. Pour-
tant, il avait approuve ce projet lors

de son examen par la Chambre puis- .

¥

_Mais, ce _projet important est
des “gloires' du ‘Cabinet " waldiste, 1l
avait été arrété aprés des pourparlers
et des discussions qui avaient valu
a Mcakram Ebeid pacha des efforts
considérables.

Deans ces conditions comment Sed-
ky pacha peut-il accepter de le
maintenir et de l'appliquer ?

Il préfére y renoncer, méme si ce
serait au déiriment des Egyptiens et
a lavantage des créanciers étran-
gers. Et il se contente du reglement
des dettes de second rang, en aug-
mentani quelgue peu les crédits vy
alfectés pour tromper le public. Tant
pis, si les débiteurs ne nolent dans
leurs dettes et s’ils doivent mourir de
faim en se voycnt contraints d'aban-
donner leurs biens aux cutres.

Lui gui, un jour, s'était fait appeler
'ami du [ellah devant une déléga-
fion venue le voir, voild ce qu'il «
fait pour ccauser du tort au fellah.

N.D.LLR. — On sait que S.E. [smail
Sedky pacha a démenti cette assertion
du «Misris. Il n'a nullement renoncé a
lat loi sur les Dettes Hypothécaires
dont il étudie tout simplement les mo-
dalités.

Les Finances
Egyptiennes

Le Gouvernement est en train de pré-
parer le budget du prochain exer-
cice. Et cest '« Ahram » qui tient
& faire quelques réflexions sur l'état
financier de 1I'Egypte. dans un arti-
cle de fond ofi il rappelle que la
désorganisation des finances a été
une source de malheurs pour le
pays : occupation militaire britanni-
que, création de la caisse de la
dette, etc., etc.

Que Dieu confonde la politique.
Elle submerge tfout maintenemt, en
Egypte. Ah| s'il s'agissait de cette

unes
. large du mot,

politique, dans' l'acceptation la plus
comprenant a'la fois
la politigue extérieure, la politique
économique et la politiqgue de re-
censtruction | Malheureusement, il ne
s'agit qua de cette politique étroite qui
ne tend & donner satisfaction gqu'd
certaines collectivités pour les ame-
ner & soutenir tel ou tel autre parti.

Nul ne sourait nier gue nous ayons
le: plus grand bescin d'argent pour as-
surer notre défense nationale et réali-
completement notre indépendance,
Les économistes n‘ont pas trouvé,
pour remplir les caisses de 1'Etal, au-
tre chose gue les deux vieilles métho-
des gui consistent d'une part & com-
primer les dépenses publiques et
d'eutre part a cugmenter les recettes
par les impdts et par l'exécution des
projets productifs. Si nous persistons
dans la politique financiére que nous
suivons depuis guelgues années en
dépensan! sans compter et en ne re-
cherchant pas de nouvelles ressour-
¢es, nous marcherons & une faillite
inévitable. Ce ne serait pas avec de
la propagande verbale et des polémi-
ques vioclentes entre les partis que
nous éviterons la catastrophe. Nous
ne voulons pas envisager la situa-
tion avec pessimisme. Il n'y aurcit
pas lieu & étre pessimistes, si nous
savons nous armer de courage et de
fermeté. Il faut mettre fin au gaspil-
lege et savoir supporter les sacrifices
nécessaires pour créer de nouvelles
ressources. Mais si les gouvernements
ne continuent & s'occuper que du re-
maniement du cadre des fonctionnai-
res, de la disiribution excessive des
promotions et des cugmentations et
autres privileges, le sort gui nous at-
tend est connu d'avance.

Le ministre des Finances, n'est pas
ici le seul responsable, bien gque c'est
& lui qu'incombe la direction des fi-
nances du pays. Ses colléguent assu-
ment une bonne part de responsabili-
té. Ils doivent donc l'aider dans la
réalisation de son programme é&cono-
mique et financier.

BANQUE D’ATHENES

(Société Anonyme) |

SIEGE SOCIAL A ATHENES

ADRESSE TELEGRAPHIQUE BANCATHEN

Capital entiérement versé
Réserves :

CHYPRE : Limassol, Nicosie.

SIEGE CENTRAL A ATHENES: 108 Agences en Gréce.
ANGLETERRE : Londres. 22, Fenchurch Street.
EGYPTE: Alexandrie, Le Caire, Port-Said.

BANQUE AFFILIEE AUX ETATS-UNIS:
NEW-YORK : The Bank of Athens Trusi Co., 205, West 33rd Str.

. Drs. 100.800.000
Drs. 75.200.000
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Chronique de la Bourse des Valeurs

Le 10 [évrier 1938.

La semaine sous revue a été carcc-
térisée par une éclaircie de la situa-
tion politigue internationale. La re-
prise des pourparlers anglo-italiens a
eu une répercussion faveorable. On
estime gue des résultats concrets
pourront éire oblenus. L'atmosphére
est moins chargée. On reléve des si-
gnes de bonne volonté de la part de
I'ltalie. La presse italienne n'attagque
plus la Grande-Bretagne et envisage
favorablement la conclusion d'un ac-
cord avec cette derniére.

Dans le domaine économique, on
o relevé avec plaisir une sensible
amélioration du commerce extérieur
de la France. Pour le premier mois de
I'année en cours, la balance commer-
ciale s'est redressée dans une large
mesure, Les exportations ont marqué
une sensible augmentation. Ces ré-
sultats ont eu une profonde et favo-
rable répercussion sur lg tenue des
rentes et des valeurs francaises dont
les cours ont haussé. Le franc, d'au-
tre part, a pu se maintenir sans lin-
tervention du Fonds d'Egalisation. Si
cet étal de choses continue, on pour-
rer constater une sensible améliora-
tion d= la situction économique en
France.

e ol o

En Egypte, la guestion politigue est
revenu en premier plan. Lo dissolu-
tier du Parlement, la préparation des
nouvelles élections sont autant d'évé-
nenients gui retiennent l'aitention de
tcus les milieux. D'autre part, le pro-
Fieme fiscal est & l'ordre du jour. Il
constitue une inconnue gui préoccupe
les cercles financiers et o c¢réé un
sertiment d'abstention, de malaise
méme qu'il serait nécessaire de dissi-
per.

Les déclarations du ministre des Fi-
nances, bien que fort rassurantes,
n'en demeurent pas moins insuffisan-
tes pour indigquer guelles seront les
véritables données du nouveau sys-
téme fiscale de 1'Egypie. Une publicca-
fion du projet de loi sur le timbre, tel
qu’il été modifié,

serait utile pour
mettre les choses au point.
Bien que ne comptant gue gquatre

jours ouvrables, le marché «a fagit preu-
ve d'une fermeté satisfaisante. Tou-
tes les valeurs ont réalisé des avan-
ces plus ou moins appréciables.

FONDS D'ETAT

L'Unifiée aveance d'une nouvelle
fraction et cléture & Lst. 102 9/16
contre 102 7/16. La Privilégiée termi-
ne inchengée & Lst. 94 3/16.

BANCAIRES

La National Bank gagne: une petite
fraction et cléture & Lst.38 1/8. L'action
Crédit Foncier Egyptien termine & frs.
803 contre 800. Le dixieme est légére-

ment plus faible & frs. 1575. Les obli-
gations < lots sont fermes. L'émission
1903 cléture & frs. 333 1/2 contre 33l.
L'émission 1911 est inchangée & frs.
298 1/4.

La Bangue d'Athénes n'a pas subi
de changement, cléturant & frs. 12 3/4.
L'agction Land Bank gagne quelgues
fractions a Lst. 4 47/64, alors que la
tondateur cléture inchangée & Lst.
45 3/4.

EAUX, TRANSPORTS ET CANAUX

La jouissance Ecux du Caire avan-
ce a frs. 415 contre 412 1/2. La fonda-
teur termine & frs. 2910 contre 2890.

Les obligations Suez ont réalisé une
nouvelle avance. Les 3% terminent &
frs. R43 contre frs. 625. Les 5% avan-
cent ¢ frs. 664 contre 651.

Les valeurs de transport sont plus
fermes. La dividende Trams d'Ale-
xandrie cloture a frs. 267 contre 265,
alers aque la jouissance termine & frs.
33 contre 32.

La part sociale Trams du Caire ga-
gre une fraction & frs. 77 1/2.

FONCIERES ET IMMOBILIERES

La jouissance Cheikh Fadl est fer-
me o frs. 108 1/2 contre 105. Cette
Société distribuerait incessamment un
coupon. Par ailleurs, une Assemblée
Extraordinaire est convogquée pour la
reconstitution du capital de la Socisté.

L'action Gharbieh Land abandonne
une petite fraction é& Lst 1 5/64.

Les valeurs Kom-Ombo ont réalisé
des avances appréciables. L'action
termine & Lst. 6 31/64 contre 6 5/18,
alors que la fondateur cléture & Lst.
36 1/2 contre 35 1/2. Cette hausse se-
rait due aux perspectives faverables
de la marche de l'entreprise.

L'Union Fonciére cléture inchangée
¢ Lst. 2 13/16. Il en est de méme de
I'Enterprise & LE. 4 3/8.

Les Cairo-Heliopolis ont réalisé un
gain substantiel. L'action termine a
frs. 296 1/2 contre 290. La fondateur
cléture & LE. 12 15/32 contre 12 1/32.

La Delta Land est inchangée & Lst.
1 11/64. Il en est de méme de la
New-Egyptian & sh. 16/1 1/2.

INDUSTRIELLES

Ce compartiment n'a pas moins
profité de l'avance générale. La Salt
& Soda termine & sh. 42/10 1/2 con-
tre 42/6. La Port-Said Salt cléture &
sh. 46/9 contre 46/3.

L'action Egyptian Markets gagne
une fraction a sh. 25/9. Il en est de
méme de |'Oilfields qui cléture & Lst.
2 1/82

Les valeurs de sucre sont fermes.
L'ordinaire Sucreries cloture & frs.
136 1/4 contre 135. La privilégiée gao-
gne gquelgues fractions a frs. 116 1/4,
alors gue la fondateur termine & L.E.
3 5/32 contre 3 3/32. Comme on l'aura
lu par ailleurs, les prix de vente du
sucre ont été agugmentés. Cette me-
sure « une peortée purement fiscale,
puisgue c’est le gouvernement qui est
appelé & en profiter principalement
tant per la perception d'un droit d'ac-
cise élevé gque par sa gquote-part par-
ticulierement importante dans les bé-
néfices de la Société.

La Filature Nationale d'Egypte ga=
gne quelgues fractions & Lst. 8 5/8
contre 8 33/64. L'action Ciments Tou-
rch avance de quelques plastres a
B.T.. 1150.

l.a Ginners est recherchée

0 43/64.

a Lsk

HOTELIERES
L'action Upper Eagvypt Hotels gagne
une fraction & LE. 1 19/32. L'ordinai-
re Eayotian Hotels est recherchée a

Lst. 1 49/64.

Capltals

Rdéservas s
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COMPTOIR NATIONAL
D'ESCOMPTE DE PARIS

SOCIETE ANONYME

S00 millions de francs
ENTIEREMENTY VERSES

EET millions de francs
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LES FLUGTUATIONS BE LA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE

DU 4

AU

10 FEVRIER

1938

DESIGNATION 4 Fév.

DESIGNATION

10 Fév. 4 Fév. 10 Fév.
DES VALEURS 1938 1938 DES VALEURS 1938 1938
FONDS D’ETAT SOCIETES FONCIERES
Unifiée 4% ...ooiiciiviaonis Lat. 102 1/2 102 9/16 Dom. Ch. Fadl, Jouiss, ... Frs. 105 108 1/2
BPriviigibe: | linnailiai Lat., 94 3/16 84 3/16 Gharb. I.and Cy., Act. ... Frs 1 3/32 1 5/64
Bons du ‘Trésor 43% ...... LE.| 104 1/2 104 1/2 Gharb. Iiand Cy., ¥Fd. ... L.E 0 7/64 0 7/64
LOts CRUNES ) (ol sases o Frs. a 3 Anglo-Egypt. Land Allot. L.E 3 9/16 3 9/16.
Tinib At 33% it Lst., 100 1/4 100 1/8 Sté Fone. d'Egypte ... Lst 6 1/2 6 1/2
Tribut d'BEg. 4% ....oconeeen LSt._ 102 3/4 102 341 Wadi Kom-Ombo, Act. ... LsL 6 5/16 6 31/64
Wadi Kom-Ombo, Fd. ... Lst.| 35 3/4 l 56 1/2
BANQUES Anglo- Belgian C¥. .o....... Lst.| 0 81/64 0 61/64
Agricult., Banlt e Lst. U 8/32 0 532 s
Agricult. Bank, Fond. ... Lst.; 38 1/2 35 179 SOCIETES IMMOBILIERES
Cré‘:: AbrdEgyPtEACt Pl 490 490 Union Foncidre .......... Lst 2 13/16 2 13/16
National Bank iiess Lst.| 381716 38 1/8 Bg. Bnters 't Deve v Lkl 4 3/8 4 3/8
Crédit Foncier Egpt. Act. Frs.| 800 803 Eg. Enter. et Dev. Fd. ...LE/| 0 3/8 0 3/8
Crédit Foncier Fd, 1/10 ... Frs,| 1580 | 1575 Coias CHOpOlS o Frs. | 290 206 1/2
Crédit Fon. Ob. lots 1903 Frs. 231 | 338 1/2 (,agro—HeI!opolls, Pa: o R 12 1/32 12 15/32
Crédit Fon. Ob. lots 1911 Frs.| 208 1/2 298 1/4 Calro-Heliopolis, "Ob, ... Frs.| 5dl 540
Crédit Fon. OblL 34% ... s, 521 1/2 591 1/2 E»gypt.l Delt‘a Land' v T.st 1 11/64 1 11/64
Crédit Fon. Ob. 3% ... Frs.| 495 1/4 | 405 New-Egyptian Cy. ......... Sh.)  16/1 1/2 16/1 1/2
Crédit Fon. Ob. 3i% Em. | Sté, Im. Gare Caire ...... 1., B, B3:3/16 8 3/16
BOET e L.E. 96 |96 Koubbeh Gardens ......... L.E. 2 13716 2 15/16
Banque d’Athénes ........ Frs,| 12 374 [ 12 gp4 Cairo Suburban Land ... L.E| 2 3/4 | 23/4
Sté. An. Belgo-Egyptien- o
ne, Part S0C. .......... Frs.| 49 1/2 49 1/2 SOCIETES INDUSTRIELLES
Land Bank, Act. Ord. ... Lst 4 11/16 | 4 47/64 .
TLand Bank, Fond: ......... Lst. 45 3/4 | 4538/4 Crown Brewery ... Frs, 128 128
Land Bank Ob., 3%% ... Frs.| 457 1/4 | 457 L/4 Cie. Frigorifigue ......... L1, 6 1/4 6 1/4
Land Bank, Ob. 4% ...... Frs.| 170 70 Sté.- Eg Irrig, Ach on L.E. 3 5/8 3 5/8
Land Bank, Ob. 439% 1930, P.T.| 805 20 Manure: Gy .......... 11/2 1 1/2
Land Bank 5% 1926 ... Lst.| 105 105 Salt and Soda .... 42/6 42/10 1/2
Land Bank, 5% 1927 ...... L.E.| 103 1/2 104 Port-Said Salt ... L 46/3 46/9
Bangque MISr .....ccocoiiinn. L.E. 6 13/32 6 11/16 Bgyptian Markets A 25/7 172 25/9
Bq. Com. Grace, Act. ... Frs 20 20 Anglo-Eg. Oilfields, Act. Lst. 2 2 1/32
Mortgage Bank of Pales- Suc. et Raf. Eg., Ord. ... Frs| 135 136 1/4
tine Act. Ord. .......... L.E. 5,15 8500 Suc. et Raf. Eg. Priv. .. Frs| 115 1/2 | 116 1/4
Ob. 5% 1938-56 s. U.V.W. L.E,| 9455 exc. 94,55 Suc. et Raf. Eg, Ob. .. I“1‘3-| 402 492
Ob. 5% 1939-56 série X. ... L.E.| 94,55 exc. 94,55 Suc. et Raf. Bg, Fd. ... LE/ 3 3/32 3 5/32
Ob. 59 1941-56 série Y. ... L.E. 95,75 95.75 Elect. Light & Pow ...... LEI 17 3/8 17 3/8
Elect. Light Pow Jss. ... L.E. 13 13 1/8
“X Industrie du TFroid, Act. L. 4 27/32 4 27/32
: EA | Filature Nationale Ord. ... Lst. 8 33/64 8 5/8
Eaux Caire, Act. ........... 183 1/2 135 1/2 Cairo Sand Bricks ........, Lst. 4 2/8 | 4 3/8
Iaux Caire, Jouiss, ... 412 1/2 ‘ 415 Imprimerie Misr ......... v LoHn 6 7/8 [ 6 7/8
Eaux Caire, Fond. 2890 ‘ 2910 Sté Misr Egr. Coton ...... LE. 4 3/16 4 3/16
Eaux Caire, Obl. 4% ..... Lst. 100 1/2 100 1/2 Platriare Rallah e 1.E. 4 1/2 | 41/2
Eaux Caire, Obl. 4% ...... List. 100 1/2 100 1/2 Alexandria Pressing ...... I.st. 7 7/8 | 7 95/32
: «Al Charks Cie. Ass. sur
TRANSPORTS P e v R R
Anglo-Am. Nile Cy. .....oe. Lst.| 1 3/8 1 3/8 Soec. Ciments Portland {
Aut.-Om, Caire, Act. ...... I.E. 4 4 OMPRAR " i s .'F'.T.‘; 1145 1150
Aut.-Om. Caire, Fd. ...... L.E. 1 1 Sté Misr Fil. et Tiss. Act. T.E. 5 5/32 5 1/8
Menzaleh Canal, Act. ... PT.| 160 160 The As. Cotton Ginners, Lst 0 43/64 0 43/64
Ch: Per Kéneh, Act. ...... Lst. Ll 27 .
United Bgypt. Nile ......... LB, 2 5/8 2 5/8 HOTELS
Ob. Suez 3% 2e. série ... Frs.| 625 643
Ob. Suez 3%, 3Je. série ... Fra. | §20 G40 Gd, H6t. Eg. Nung. ..... Lst., 17 .3/16 17 3/16
SUERI B ooiic s ssrsee Frs.| 651 664 Gd. HO6t. Ob. Série A. ... Lst.| 109 109
Trams Alex, Div. oo Frsll 265 267 Up. Eg. Hof, Nouv. ...... L.E. 1 9/16 1 19/32
Trams Alex., Act. Jouis. Frs. 32 33 1Tp. Bg. Hot, Ob. 5% ... L.E. BT 1/2 87 1/2
Trams Alex., Ob. 4% ...... Frs.| 490 490 Boyptian Hot., Ord. ...... Lst.! 1 49/64 1 49/64
Trams. Caire, Parts Soc.  Frs. T T7T 1/2 Egyptian Hot.,, Priv. ...... Lst] 9 5374 9 3/4
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS ’ALEXANDRIE

DU

4 AU

10 FEVRIER

1938

e —— — = - — S i ey
DESIGNATION 4 Fov. | 10 Fév. DESIGNATION s Fév. | 10 Fév.
DES VALEURS 1938 1938 DES VALEURS 1938 1938

Empr. Municipal 1902 ... ZI'..&tt.1 99 3/4 100 Delta) Tot. Rys;, Priv. ...... Lst.| 1172 1 13/32

Empr. Municipal 1919 ... L.E} 104 104 Alexandria. Ramleh ...... Lst, 1 7/32 1 3/16

Land Bank Act. ............ Lst 4 11/16 4 11/16 Trams: Alex., Div. i Fra.| 270 261

Tacd Bank, Fond. ....... Lst.| 453/4 45 3/4 Trams Alex., Jouiss. ...... Fra.| 33 33

Land Bank Obl 3% ...... Frs. 464 469 Trams Alex., Obl. 4% ...... Frs, 490 494

Land Bank, Obl 4% ...... Frs. 70 70 Press. et Dépdta Act. ...... L.E. 22 3/4 2225732

Commercial Bank - I..st‘| 1 1 Pregses: Iiibyes: - o 0 L.E. 13 13

Alexandria Water . Lst. 17 5/8 17 9/16 Net et Pressage ............ L.E| 311 7/8 11 29/32

BShera, Ordit o tina s L.E. 11 7/32 11 3/8 Alex. Pressing .. oo L.E. 7 13/16 7 27/32

BEhéra) Prive .ocosesssssessess La!t.| 5 13/32 5 3/8 Bonded War.,, Ord. ......... Lst. 6 9/32 6 9/32

Urb. et Rurales wons LB, 2 25/32 2 3/4 Bonded War.,, Priv. ......... Lst. 5 3/4 5 3/4

Urb. et Rurales, Fond. ... Lst. 0 3/8 0 3/8 Filature Nationale, Act. ... Lst. 8 11/32 8 11/16

Union Foncidre ............ Lat. 2 13/16 2 13/16 Salt and Soda q...oiaadsnnd Sh. 42/7 1/2 42/7 1/2

The Gabbary Land ... L.E. 2 5/16 2 9/32 Port-Said Salt .............. Sh. 46/9 46/ -

La Gérance Imm. ......... L.E. 4 3/4 4 3/4 Ass, Cotton Ginners . .... Lst. 0 21/32 0 21/32

== e e —— =L o~
NATIONAL BANK OF EGYPT triel, Commercial et de Dépdts et du COMMERCE EXTERIEUR
Crédit Lyonnais. DE L'EGYPTE
En Italie, dens les bureaux de la

Avis

MM. les Actionnaires de la N\:.I-
tional Bank of Egyple sont convogues
en Assemblée Générale Ordinaire
pour le jeudi, 10 mars 1938, & 4 heures
p.m., au Sidge Social au Caire.

ORDRE DU JOUR

Rapport du Conseil d°Administra-
tion.

Rapport des Censeurs.

Approbation des Comptes de 'Exer-
cice clos le 31 décembre 1937.

Fixation du Dividende.

Renouvellement partiel du
d'Acministration.

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 & I'Assemblée, & condition
de déposer ses cctions dans un des
heux ci-aprés désignés, on il lui
sera délivré une certe d'admission ou
Un pouvoir :

En Egypte, au plus tard le 5 mars,
1632 Au Caire et & Alexandrie, & la
Noticnal Bank of Egypt et dans les
rrincipaux établissemenis de banqgue.
En province, cux agences de la Na-
tiona! Bank of Egypt.

Au Soudem, au plus tard le 28
veier 1938,

Fn Europe, cu plus tard le 26 fé-
vrier 1938. A Londres, & l'agence de
lee National Benk of Eayot, 6 et 7,
King William Street, EC. 4.

A Paris, dans les burecux de la
Société Marseillaise de Crédit Indus-

Conseil

fé-

Banca Commerciale Italiang, du Cre-

dito

Italiano et du Banco di Roma.
Le Gouverneur,
E.M. Cook.
e e o
SOCIETE ANONYME DE

NETTOYAGE ET PRESSAGE

DE COTON
(S.A.E.)

Septieme Assemblée Générvale

Extraordinaire

des Actionnaires

du verdredi 14 janvier 1938.

lo.)

20.)

30.)

40.)

RESOLUTIONS VOTEES :
Augmentation du Capital So-
cial de Livres Egypliennes
38.000 pour éfre porté o Li-
vres Egypliennes 114.000 par
la ecréation de 9.500 actions
nouvelles de L.E. 4 chacune
entierement libérées jouissant
des mémes droits que les ae-
fions aciuelles

Libération de ces aclions au
moyen de préléevements a
opérer sur les réserves spe-
ciales et sur les bénéfices re-
portés de la Société.
Afttribution des actions nou-
velles entierement libérées
aux porteurs des actions an-
ciennes & raison d'une action
nouvelle pour deux actions
anciennes.

Modification de l'arlicle b des
Statuts comme suit :

« Le Capital de la Société est
« de IL.E. 114.000.- divise »
« en 28.500 actions de L.E. 4 »
« chacune entiérement libé- »
« rées. »

Le Département de la Statistique
ncud communigue les chiffres globaux
suivants sur le commerce extérieur de
I'Egypte pendant le mois de décem-

bre et depuis le ler janvier & fin
décembre des années 1936/1937.
Mois de décembra
1937 1936
Importations*:
Tabacs i oo 58.746 51.495
Auires marchoandi-
Set oot 3.477.113 2.873.258
Total 3.535.859 2.924.753
Exportations®;
Coton 2.685.393 3.989.860
Cigarettes 12.931 16.557
Autres marchandi-
ses 895.703 1.058.048
Tatal 3.594.027 5.064.465
Lu ler janvier au 30 décembre
1937 1936
Importations*:
Tabacs 700.051 766.101
Autres marchandi-
BEE . yesermsamantse 37.337.435 30.749.454
Total | ceniton . 38.037.486 31.515.555
Exportations*;
Colon ceengesenne 20:002.361 25.:019.:561
Cigarettes ......... 212.256 192.567
Autres marchandi- )
Sl T ey, NG 10.544.895 7.766.272
Total | i 39.759.412 32.978.400

Ré-exportations*. ..
(*) Y compris le Numéraire.
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LA REVUE COTONNIERE

COTON AMERICAIN

LIVERPOOL
Disponible 2/2/38 9238
Américain 4,89 4,91
Guiza 7 7,46 7,38
Achmouni 6,16 6,14

NEW-YORK
Disponible 8,52 8. 74

Alexandrie, le 10 février 1938,
L'accées de faiblesse di coion

américain n'a pas duré et les prix
onl repris vigoureusement sur la
aouvelle qu'un projet de loi avaii
éle présenté tendant o faire ache-
ter par le Gouvernement |ensem-
ble des cotons hypothégues sous
le systéme du pret, lesquels ne se-
raient pas revendus avant que les
prix n'atteignent 12 cents,

Si invraisemblable que paraisse

la mise en application de cetie
mesure, dont le earactére artifi-
ciel saute aux yeux, elle a cepen-

daul produit son effet,
marché a été en se raffermissant
tonte la semaine durani. Le sen-
Himent haussier a été renforcé par
une nouvelle de la derniere heure
qui laisse 4 entendre que le Con-

puisque le

gres approuverait la loi agricole
dans son ensemble,
Il ne s’agit évidemment 13 que

de rumeurs el de commentaires,
mais en 'état actuel du marché
otl les facteurs naturels sont reje-
tés a4 larriére-plan, des nouvelles
de ce genre influencent faeilement
les opérateurs.

Ce qui est vrai cependant, c¢'est
que les contrats continuent a étre
rares,- car le coton disponible est
fortement détenu, soit en gage au-
pres du (:uu\?el'nemunl, soit entre
les mains des cultivateurs eux-
meémes (ui sont financés par les
banques privées. Malgré toute 1'a-
bondance de la récolie, 1'offre esr
toujours limitée,

Ces derniers jours, il v a eu un
revell d'inférét des milieux indus-
iriels el de la part de D'étranger
aui suivent attentivement 1'évolu-
tion de la législation agricole el
procedent i des achais réguliers,
dans la erainte que le bill ne soit
adopte. Les avis restent cependant
partagés sur le poini de savoir si
la legislafion agricole sera élabo-
rée avant le commencementi de la
saison et 8'il sera possible de 'ap-
pliguer a la prochaine récolie.

Au milien d'une situation aussi
confuse, il est impossible de se
faire une opinion sur 'orientation
probable du marché. A en juger
par l'accalmie de la demande tex-
tile et par le chiffre anormalement
tlevé des approvisionnements, il
semble qu'aucune hausse sérieuse
ne puisse étre envisagée, mais il
v a d’autres facteurs qui neutra-

lisent cet aspect défavorable de la
situation.

Clest tout d’abord I'intervention
du Gouvernement sur le marche et
Pimmobilisation d'une quantite
considérable de cotons, (C'est en-
suite la probabilité, guoique la
chose ne soit pas tout a fait cer-
taine, d'une forte réduction de
I'acréage. En dernier lieu, « The
last, but nof the least », c¢'est le
prix en lui-méme qui est tombé a
un niveau au-dessous duguel il
peut difficilement fléchir. Quand
un article est anormalement dépré-
cie, surtout quand il s'agit d’un
article aussi mondial que le coton
il se rencontrera toujours des gens
qui voudront en faire un objet de
placement.

Il faut reconnaitre que les fac-
teurs haussiers et les facteurs
baissiers se contre-balancent & peu
prés. Voila pourquoi depuis trois
on (uatre mois les prix sont a
pet prés stationnaires et ne flue-
tuent que dans un champ tres li-
mité, Les différences entre le plus
lhaut et le plus bas n'ont jamais
atteint 50 points. Dans les condi-
tions, la spéculation trouve diffi-
cilement a opérer; ¢'esl ce qui ex-
plique d'ailleurs le peu d'ampleur
des mouvements en Bourse,

COTON EGYPTIEN

Conlrats Sakels :

9 Février 3 Février

Mars Tal. 13.98 14.04

M » 1406 14.09

Novembre » 14,33 14.30
Contrats Gizaq 7 :

Mars n 1292 12.80

Mai » 12.97 12.84

Novembre PR 12.87
Confrats Achmouni:

Février »  10.33 10.13

Avril »  10.29 10.09

Juin » o 10.31 10.12

Notre marché a fait preuve au
cours de la semaine sous revue
d'une grande irrégularité et (h-
beaucoup de nervosité, Les prix ont
fluctué dans les deux sens sans te-
nir fidelement compte des direeti-
ves do marché américain

Sans doute le résultat final s'est
lraduit par une avance du ter-
rain, mais c'est surtout le coton
Achmouni qu'en a été le hénéfi-
ciaire. La hausse fult plus maodé-
rée sur le Giza 7. Quant au Sakel,
il fait preuve d'une lourdeur ca-
ractéristique qui s’explique par le
désintéressement général dont il
esi I'objet, aussi bien de la parl
de I'industrie que de la spécula-
tion.

A la faveur de la contraciion de
I’écart entre I'américain et |'égyp-
tien, quelques nouvelles affaires

ont été enregistrées avec la filatu-
re, mais leur total ne represente
pas un chiffre considerable. La
demande continue a étre calme,
alors que nous avons besoin d'un
renouveau dinterél marquée pour
écouler l'excédent de nolre récolte.

Bien que les ventes en fixation
[urent assez nombreuses ces der
niers temps, le mouvement de re-
tention continue & I'int®rieur, com-
me on peut le juger par le Lhi[nr'
des égrenés & fin Janvier qui n'ont
alteint que 7.521.000 cantars.

Il reste done entre les mains des
cultivateurs 3.500.000 Cantars, chif-
ire anormalement élevé pour cet-
te époque de I'annee.

I1 faut cependant
que ce mouvement de rétention
n'est pas le seul fait du cultiva-
teur. Si celui-ci a adopté jusqu'a
derniérement une attitude trés
ferme, sa résistance commence &
manifester des signes de fléchis-
sement. Malheureusement, ce sont
les achefeurs qui se dérobeng ac-
tuellement. Le mangue total de re-
ports oblige & n’acheter que leurs
stricts besoins el a ne pas sto-
cker de la marchandise

C’est pourquoi les stocks s'acen-
mulent au marché de Minet-el-Bas-
sal.

reconnaitre

Il ¥ a bien une aemande cons-
tante pour les grades moyens, trés
rares cette année, mais les autres
grades sont peu recherchés. Quant
aux cotons de soie indésirable, ils
trouvent difficilement acquemurs.
a4 moins dz sacrifices substantiels.

Le total de nos exportations aft-
teint 4.733.000 Cantars, en diminu-
fion de 300.000 eantars environ sur
I'année derniére.

La persistance de ce déficit dans
nos embarquements ne laisse pas
que d’étre inguiétant, On espére
chaque fois gue la situation g'a-
méliorera, mais les semaines pas-
sent et aucune éclaircie n'apparalt
4 I'horizon. Nous ne voulons pas
toutefois désespérer, il reste six
bons mois avant la cloture de la
campagne ef la demande pourra
s'élargir si nous savons rendre nos
cotons atlrayants par rapport 2
1'américain.

Les nouvelles qui avaienl cireu-
1é la semaine dernitre Sur les dé-
gats survenus & la réecolte sonda-
naise n'ont pas recu confirmation
jusqu'ici. D'apres des informations
dignes de foi, les cofons fins de la
région du Tokar ont subi des deé-
gifs assez sérieux, mais comme
leur production n’est pas considé-
rable, ils n’affecteront pas sensi-
blement la récolte foftale du Sou-
dan gui ne serait que frés légére-
ment inféricure a celle de 'année
derniére.
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Reste la question de la qualite.
Si celle-ci est touchée, il en ré- .
sulterait une demande accrue pour
notre Sakel qui en a bien besoin,
car il se debat dans un marasme
absolu.

En résumé, la tendance de notre
marché est incertaine. Il se main-
tient grace a la fermete de l'amé-
ricain, mais le souffle lui manque
pour aller de l'avant. L’enthou-
siasme spéculatif fait deéfaut, et
sans ce levier il est difficile ae
provogquer un mouvement de haus-
s2 d'une certaine importance. .

MARCHE DES DISPONIBLES

Une activité modérée continue a
prévaloir au marché de Minet-el-
jassal on la moyenne des ventes
journaliéres se maintient dans les
environs de 2.000 balles.

Le marché presente toujours les
meémes caractéristiques: bonne de-
mande sur I’Achmouni, satisfai-
sante sur le Zagora et le Giza 7,
nulle sur le Sakel.

Quant aux primes, elles sont trés
fermes sur '’Achmouni, soutenues

sur le Zagora et le Giza 7, [aibles
sur le Sakel. Beaucoup de coton
de mauvaise qualité sont offerts

sur le marché sans rencontrer d'a-

cheteurs.

GRAINE DE COTON
9 Février

Février P.T. 558 H4
Mars P-T.  55.6 Hh
Mai P.T. 54.5 53 6
Avril B.T. B4b 53 2

3 Février

Calme durant la premiére partie
de la semaine, la graine s’est raf-
fermie dans la séance de Mercre-
di ont les prix ont manifesté
tendance haussiere (’.&!'i’_L(‘iL-'!l:ISU‘LLH
est vrai que le terrain gagne n est
pas substantiel mais viL les fluctua-

une

oNous continuons.a avolr bunne
opinion de lar graifie sans proevoir
cependant un mouveinent ae faus-
s¢ de grande envergure, C.lnpalee
aux autres malieres oleagineuses,
la graine est & des prix wres alle-
CLALS, Malueureusement i we-
mande, quoOljue amellorer aepuls
yuglyue teiips, 11 est pals oot dals

Ve pour provoguer uil o courill
gelierdl o acllals coiiae Ce bl 1
cus lanniee derniere: L en  va
peul-etre mileux aimsik, cat 1es

Prix demeurant Comuercialy e
courageront la consoilialivil.

Hn Amerigue, les cours ae o
graine de coron et du samdoux se
maintiennent terme et la consoin-
mation est encourageanie. Leue
situation ne peut manguer de se
réfleter supr nolre propre graine
yul esy bien meilleur marcie gque
tous les produits oleagineux siunl-
laires.

C'est pourquoi nous ne  parve-
nons pas a comprendre | accalmie
de la demande eétrangere. Nous
narrivons pas a atieindre le chii-
fre des exportations de [annee
derniere, blell que nous ayuns
trouve un certain débouché en de-
hors de l'Angleterre.

= - - = ———

Il faul espérer gque Hull se ré-
veillera de sa torpeur el nous pas-
sera des ordres plus substantiels,
car il est difficile gqu'elle puisse
Lrouver des approvisionnements en
matiéres oléagineuses a des con-
ditions aussi favorables que sur e
marché égypulen. -
: P P s

La consommations locale conti-
nue & étre satisfaisante ef est a
peu pres égale a celle de l'année,
blen que nos exportations dhuile
aienf été insignifiantes.

Celle de I'intérieur marque un
progres appréciable sur la saison
précedente.

- SOCIETE GENERALE DES SUCRERIES

ET DE LA RAFFINERIE D'EGYPIE -

Le Ministére des Finances «yant
constaté gqgue la pluport des detail-

lanits vendent les diverses gualités de
sucre au public & des prix supérieurs
a ceux fixes, en raison de lg présen-
ce de milliémes dons les prix de l'uni-
té de poids pour la vente au publig,
a décidé que ces prix seront comme
suit

Pains, 40 milliemes l'cke contre 34
précédemment ;

Tablettes, 40 milliemes l'cke con-
ire 33 précédemment ;

Concassés PP 35 milliemes Ioke
conire 32 précédemment ;
Coricassés, AD 35 milliemes loke

conire 31 précédemment

Granulés, 30 millidmes l'oke contre
28 précédemment.

Ces prix seront appliqués a partir
du 10 février 1938,

Il est & observer gue les nouveaux
prix correctement appligués ne dif-
férent pas sensiblement de ceux ef-
fectivement payés par le public jus-
qu'éc présent.

Relevons que cette augmeniation a
une portée purement fiscale. Elle doit
permetire au Gouvernement égyptien
de continuer & percevoir son droit
d'occise sur le sucre, dont le ‘toux
trop élevé était au-dessus des possi-
bilités de l'exploiiation.

Let Société n'en retirera done cucun
avantage: substantiel direct, le Gou-
vernement étant le principal bénéfi-
cigire de cette mesure.

En ce gui concerne le coupon qui
doit &tre distribué pour l'exercice 1936/
1837, nous croyons scvoir qu'il ne se-
ra pas inférieur a 5 1/2% ni supé-
rieur & § 3/4. Aucune décision n'a été
encore prise par le Conseil & ce su-
jet, qui doit se réunir lundi prochain
pour fixer le montant gui serc soumis
aux actionnaires a 1"Assemblée Gé-

DES MARCHANDISES D'ALEXANDRIE (Contrats)

tions minimes de Iarticle depuis
quelque temps, I'avance acquise
peut étre considérée comme watis-
faisante.
—
BOURSE
Livraisons 4,/2/38
@,
Sakellaridis :
VS T i e 14.07 1404
Mai 14,19 1414
Juillet 14.24 14.20
Novembre: ........ 1443 14.35
Guiza 7 :
31, Fa v = 12.77 12.86
MECHE e v e o e 12.85 12.88
Tuillet —_—— —_——
Novembre ... 12.85 12.90
Ashmouni :
EeVRIers i . 10.17 10.22
zin iR T S S 10.11 10.17
Tuin 10.10 10.19
DANSETE i 10.25 10.31
Graines de Coton :
E8viier | b 5310 5314
Mars —.— 534
Bovril 53— 53—
17 P2 A NPCL B WS 1] 838 535
Juin —— 536
Novembre: . ... 56.8 565

5/2/38 7/2/38 8/2/38 9/2/38 10/2/38
G, Q. G 0. C. o. C. 9 G
14,17 14.05 1409 1397 148 1380 146 13.98 14.09 14.04
1424 14.15 14,12 14.05 1411 13.98 14.20 14.06 1417 14.12
1432 14.21 14.10 14.13 14.19 14.08 1419 14.12 1420 14.19
14,52 1442 1435 14.34 1438 14.25 1439 1431 1437 14.36
12.93 13.— 13.03 12.83 12.81 12.76 12.96 1295 13:05 12.97
12.95 12.97 13— 12.86 12.83 12.78 12.98 12.98 13.07 13.03
1332 12:98 12.88 12.88 12,88 12:80 1305 13— 13.08 13.05
1295 13— 12.87 12.90 12.92 12.82 187 13— 13.09 13.07
10:27 10.25 10.27 19.21 1020 10.22 18:35 10.37 10.49 10.42
10:22° 10.20 10.21 10:16 10.16 10.17 10.32 1030 1042 10.37
10.24 10.20 10.28 10.18 10.17 10.16 10.31 10.30 1041 10.87
10.88 10.33 10.35 10.32 10.32 10.32 10,45 10.46 10.56 10.53
5360 538 53.8 534 537 542 55.— 557 56.4 55.8
—— 538 —— 534 —— 542 —— 3§55 552 552
5321 581 582 1 529 52:9 533 2938 5414 55— 546
93.7 538 534 . 533 53:5: 58.5. 54.5 54586 54.9 54.9
537 538 —— 3535 —— 538 547 548 55.6  55.1
o6.6  56.6 —.— 564 564 566 7.8 878 584 581
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REVUE DU MARCHE DE GROS

Le 10 février 1938.

Les mcarchés dirigeants demeurent
assez calmes dans l'ensemble. Les
bourses des céréales sont fermes,
alors que les marchés des sucres ont
fait preuve dune certaine laiblesse.

Notre place [ait preuve d'une attitu-
de salisfaisante, sans, toutefois, que
les prix enregistrent de différences ap-
préciables.

FARINES ET BLES

Lx cote & Chicago cléture & cents
95 5/8 contre 94 1/2 la semaine der-
niere. A Liverpool, elle termine a sh.
7/8 1/4 contre sh. 7/6 7/8.

Des chutes de pluies de modérées
¢ fortes sont tombées dans certains
districts de lct zone de blé d'hiver aux
Etats-Unis d'Amérique, mais elles
n'ont pas été suffisantes ou assez ré-
pandues. Une partie du Kansas na
eu gqu'un peu plus de la moitié de la
normale de pluies durant octobre-dé-
cembre et il v @ eu des plaintes de

tempétes de poussiére dans [|'Ouest
du Kansas. Malgré Vacréage record
ensemencé, on craint gue la récolte
ne sera pas trés forte & moins gue
les conidtions climaiériques s'amé-
liorent.

Des estimations et avis recus, il

semble proboble guun acréage re-
cord serd ensemencé en blé en 1838,

Pepuis le début de la saison, les
embdrgquements & destination de 1'Eu-
rope sont de 3 1/2 millions de quar-
ters inférieurs & ceux pour la méme
période l'année derniére, et ceux
pour les cutres pays que l'Eurcpe en
diminution de 2 1/2 millions de quar-
ters. Sur cette base, les bescins mon-
diaux pourraient bien éire en dimi-
nution de 12 millions de qguarters
pour l'année entiére, si bien qu'a 44-
faut de gros dégdis le recosd dss
acrecges en blé devra prodiare un
surplus lourd & supperter et étra sui-
vi en conséguence d'une dépression
des cours.

EINERVE]
Les prix locaux de la farine étran-
geéres n'ont pas subi de changement.
Le farine australienne non dédoua-
née cote Lst. 12-/-. La mcrchandise
dédouanée vaut Lst. 10.12/6 plus des
droits de douane de P.T. 1090.

La farine américaine non dédoua-
née est traitée & Lst. 16.2/6 pour le
Gold Medal et & Lst. 16.7/6 pour le
Northern King. La marchandise dé-
doucnee cote P.T. 180 et 181, pour les
deux gualités respectivement.

Le stock de farines dans les Bon-
ded d'Alexandrie est de 8583 sacs
confre 8294 sacs de la semaine der-
niere. Celui de Port-Said est de 5.837
sccs contre 6202 sacs.

Notre marché s'est un peu alourdi
& la suite des gros arrivages de
57.000 ardebs. Il est naturel gu'on «it
voulu protiter de la hausse pour li-
cquider les stocks, mais on a expédié
trop & la fois, de sorte gue la o4, il
v 'a quelgues jours, le blé manquait,
il ¥ en o begucoup ifrop maintenarit.
Les fickets des chemins de ier affluent
entre les mains des commerganis de
notre place et il se pourrait que de
nouveaux reculs solent enregisirés
dens les prix. Ils seront peut-éire pro-
: jusgu’'é ce gue le marché «it
tout ce blé ilottant. Dans

: 3 cas tout dépendra des quan-
tités de blé gui se trouvent emmaga-

sinées non seulement caupres des
Banques, ce qui est beaucoup plus
tacile & savoir, mais aussi chez des

particuliers. Car il est certain gue
personne ne laissera échapper une
aussi belle oceasion, gui permet de
réaliser des prix inespérés.

La demande de la part de la mi-
noterie o subi un certain ralentisse-
ment et cela s'explique. Ayant com-
mencé & former un siock aqux prix
chers, elle désire suivre la situation
et <'assurer gue la hausse est vrai-
ment justifiée. Ses achats ont été ce-
pendant assez généreux par suite des
réduclions consenties par les ven-
deurs et cui s'élevaient & P.T. 4—5
par ardeb.

Les guantités de blé expédiées de
I'intérieur se sont montées a §57.780
ardebs dont 38,621 ardebs de la Hau-
te-Egypte et 19,159 ardebs de la Bas-
se-Egypte, On a pratiqué sur le mar-
ché les prix suivants pour le blé
maoyen : Hindi Saidi P.T. 156, Baladi
Saidi P.T. 152, Hindi Béhéri P.T. 153
et Baladi Béhéri P.T. 148 l'ardeb de
150 kilos.

SUCRES

La cole a New-York cléture & 222
cents contre 224 cents. A Londres, slle
termine & ' sh. 5/3 1/2 contre sh.
5/4 1/2.

Aucune événement spécial n'a ca-
ractérisé la semaine sous revue.

a0k o

Chez nous la semaine gui vient de
s'écouler n'a rien de bon & son actif.
Lg demande de sucre disponible
pour le fransit o été trés restreinte et
les détenteurs ont di faire de nou-
velles concessions. C'est ainsi que le
prix de ce sucre est tombé aussi bas
gue Lst. 7 3/9 la tonne franco Bonded
Pert-Said et la faiblesse dont témoi-
gne' l'origine n'est pas fcite pour amé-
licrer la tendance de notre marché.
Jave ofire en elfet l'expédition février-
mars-avril & Lst. 7 la tonne cif Port-
Said, mais on ne monire aucun em-
pressement ici & prendre de nou-
veaux engagements. Au coniraire, ce
revirement de tendance & l'origine
aprés une longue péricde de fermeté
rend les acheteurs plus circonspects.

Pour le moment, les approvisionne-
ments en sucre dans les pays de con-
sommecrtion pourront les dispenser pour
assez longiemps de laire des achats
a la hate, d'autant plus qu'il existe
encore beaucoup de sucre invendu &

Porl-Said.  Mais tout dépendra sur-
iout de lattitude de la source on
une continuation de la baisse ne

pourra gue se réfléler sur notre pro-
pre marché.

Trés bonne semaine pour les su-
cres du pays cui furent demandés
sur place et de lintérieur. Il v a lieu
de signaler de nombreux échanges

BANQUE BEL&GE ET
ENTERNATIORALE

EN EGYPTE
SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE
Autorisée par Décret Royal du .30 lanvier 1928

Capital souscrit. . .

Capital versé . . ..

Réserves au 30 Juin 1937 : L.E. 33578
Siége Soclal au Calre: 45, Rue Kasr- El- NIl
Agence au Mousky: 18, Rue Bibars, Hamzaoul
Siége & Alexandriet 10, Rue Stamboul

TRAITE TOUTES OPERATIONS DE BANQUE

CORRESPONDANTS DANS LE MONDE ENTIER

L.E. 1.000.000
> 500.000
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comportant des quaniités assez im-
portantes.En raison des fétes du grand
Bairam ce-marché connaitra quelques
jours d'un ifrés bon mouvement.

Quant aux prix, une deécision mi-
nistérieile des Finances vient de les
dugmenter dans une proportion gui
varie entre 7 et 22% suivant les gqua-
lités. Les nouveaux prix s'établissent
gomme suit : Pains 40 m/ms l'oke con-
fre 34; tablettes 40 m/ms l'cke contre
33; concassés PP 35 m/ms contre 32;
concossés AD 35 m/ms contre 31 et
granulés 30 m/ms conire 28. Comme
on peut s'en rendre compte, les quali-
tés courantes ont subi une augmen-
tation modeste. D'ailleurs, plusieurs
détaillants ne tenaient nul compte
des prix ameéres et vendaient déja le
sucre cux foux majorés.

RIZ

Le marché se comporte avec beau-
coup de fermeté, nonobstant le chif-
fre trés modéré des échanges enregis-
fré cu cours de la semaine qui s'a-
chéve.

En effet, la consommation continue
& se fournir ou ralenti, alors que les
exportations sont virtuellement inexis-
tantes.

La France et la Belgigque ont, de-
puis longlemps, cessé leurs achats de
riz cargo, & cause de nos prix et l'on
se contente maintenant des modestes
achals d'une rizerie de Haifer

Quoi gu'll en soit, une grande sta-
kilité caractérise les  niveauz ac-
tuels et nous finissons la semaine aux
mémes prix de la huitaine précéden-
te, le glacé & P.T. 126 le sac de 100
kilos, le mamsouh & P.T. 116 et le car-
go & P.T., 108.

Le riz paddy est {raité & lintérieur
aux environs. de P.T. 725 la dariba
iranco Alexandrie;, mais il y a eu peu
d'allaires & signaler durant cette se-
maine.

Les cotations pour le rizz Rangoon
sont légérement plus basses, Le Stesl
No. 3 pour chargement février est of-
fert & Lst, 8 5/- la tonne cil Port-Said.
Le disponible vaut nominalement Lst.
8. 10/- la tonne iranco Bonded. Le riz
Loonzain est offert & Lst. 6 10/- la ton-
ne cit Port-Scid pour chargement dans
la premiére quinzoine de: mars.

SACS VIDES

Les cotations en hausse de Calcutta
ont fini par secouer noilre marché de
sa torpeur et le prix des sccs & co-
ton disponibles o subitement réalisé
une avance de 4 paras par sac, haus-
semt & PT. 4 11/40, cvec la livraison
cofit-septembre, faculié acheteurs, &
P.T. 4 183/40 gagnont cussi 3 paras.
Ce coniral ne rencontre, pour le mo-
ment, guun intérét trés modéré sur
le marché, mais au cas o les fabri-
cants indiens persistaient dons leur
attitude ferme, le sentiment chez nous
poursait changer plus tét ‘guon ne le
pense;

Plusieurs affaires ont été troiides
en sacs & cignons gui sont farmes o
44 1/2 paras pour livraison février-
mars:

Les qutres variétés sont stationnai-
res & lorigine et sur place, & lex-
ception des lb. 5 angus qui abandon-
nemt 2 paras.

Les derniers prix sont les suivants:
Sacs Charg. Disp.
lbs. Bl

i | PT
2 1/4 40/— 2 11/40
2 1/2 45/6 2 26/40
Gl “Bl/— 3 21740
5 89,6 5 5/40
5 (angus) 98/ — 523740

Le stock de sacs dans les Bon‘cféﬂ
de Port-Said est de 3445 balles con-
tre 3.155 balles de la semaine der-
nigre.

LES PUBLICATIONS DE LA S.D.N.

Les Balances des

Paiements

pour 1936

Le Service d'études économigues de
la Société des Nations vient de pu-
blier l'édition pour 1936 de son vo-
lume cannuel sur les Balances des
saiements. La présente édition con-
tient une analyse des paiements in-
ternctioncux de 36 pays au cours des
derniéres années, alors que l'édition
de l'année derniére ne portait gque
sur 29 pays. Les principaux pays
commercants du monde figureni dans
ce voiume, & l'exception de I'lialie
pour laguelle des donnees mangquent
depuis 1930. Afin de permettre a ceux
aui étudient les relations économi-
ques internationgles ‘de firer des con-
clusions utiles de la documeniation
contenue dans ce volume, la majorité
des relevés pour les différents pays
— pas pour tous cependant — sont
établis d'aprés un formulaire spécial
adressé cux Etals membres de la So-
ciété des Nations, et dont on trouve
le iexte complet dens le yolume. En
tout cas, des chiffres comparables
sont fournis, en ce gqui concerne pro-
nguement tous les pays représentés
rour les principgux groupes d'articles
cl-apres marchandises, intéréts et
dividendes, aulres services, or et
mouvements. des capitaux divisés en
opérations & long terme et opérations
a court terme.

Un long chapitre est consacré & une
anclvse détaillée des tendances ré-
centes dans les {ransactions com-
merciales. Les changements survenus
dans la balence des articles courants
pays créanciers et des pays débiteurs;
les mouvements internationaux de ca-
pitaux dun pays & l'autre, les effets
de Vamélioratien récente du commer-
ce mondial et de l'cugmentation des
prix de cerfoines matiéres premiéres
sur les balances des paiements des
pays créanciers et des pays débiteurs
font l'abjet d'un excomen approfondi.
Une égale attention est vouée aux
effets du mouvement des touristes,
aux envois de fonds des émigranis,

au marché des capitaux et gux mou-
vements de l'or.

Lo plupart des relevés détaillés
donnés pour les différents pays sont
accompagnés d'un tableau sommgire
indiguant les balances ef, également
pour les derniéres cmnées, les to-
toux de tous les paiements intérieurs
et extérieurs. Afin de permetire une
comparaison facile, ces balances ont
Até établies en dollars-or des Etats-
Unis et sont contenus dans un tableau
synoptigus qui caractérise le chapi-
ire sur les tendances récentes.

(=) Série de Publications de la Seo-
ciété des Nations. 1937 1. A, 16 —
245 pages — prix fr. suisses 6.

Un des tableaux fail ressortir que
icc balance globale au titre des tran-
internationales

~cions commerciales
vis=iries des trois pays créanciers
plus importants, le Royaume-_Uni,

Etats-Unis et la France, a présen-
t= un déficit de 259 millions de dol-
lars-or en 1936, Ce fait o été évidem-
compensé par un changement
on sensa inverse de la balance globa-
le des poys débiteurs et il en résulie
une atténuation de la tension issue,
pour ces pays, de leurs transactions
internationales. Por contre, bien qu'il
v @it eu une cugmentation considéra-
ble dans les paiements internationanx
de dividendes et dans les receties des
services de navigation, dont ont béné-
{icié surtout les pays créanciers, le
nombre des émissions nouvelles ef-
fecludes sur les marchés financiers in-
ternationaux pour le compte des pays
1biteurs a é&té peu élevé,

et

UIn indice intéressant de l'améliora-
tion générale se frouve dens leug-
mentation des paiements interna-
ticnaux cau titre ‘du tourisme, — aug-
mentaion qui a été de prés de 40%
enire 1934 et 1936. :
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VOUS OFFRE

= le relief musical.
= le monohouion.

= e riéglage auto-bloe.
= le eadran a inclinaisen variable,
= le compensateur de régistre somnore.

Toutes ces remarquables qualités se trouvent réunies

en l'appareil type 750 toutes ondes

PERIX : L.E. 21.5300 a3 courant altermatif
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