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2. LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE & FINANCIERE

Nouveaux Impéts

LA REFORME DU REGIME

FISCAL EGYPTIEN

d'étude, la

Apres gualre mois )
fuf insti-

Commission Fiscale qui
fuée en novembre dernier, vient
de ferminer ces travaux et & sou-
mis au ministre des Finances les
projets des nouveaux impots qui
vont constiluer le végime fiscal de
I"Egypte.

Nous publions en annexe & ce
numéro le fexte intégral de la no-
fe soumise au Conseil des minis-
fres par S.E. Ismail Sidky pacha,
ministre des Finaneces, ainsi que
des projets des nouveaux droits
fqui seront créés. avee leurs notes
explicatives.

Sienalons tout de suite qu'il v
aura trois nouveaux impots. Ce
sont par ordre d'importance: 1'im-
pot sur les revenus des capifaux
mobiliers, bénéfices commerciaux
et industriels et sur les traitements
of salaires ainsi gue sur les bé-
néfices des nrofessions libérales, le
droit de timbre et le droit sur les
51?(‘.{'.!'.55-'11[]“8

Avant d'aborder 'examen de ces
différents impdtls, nous voudrions
relever cerlains des arguments gue
S/ . Tsmail Sidky pacha, a don-
neés, dans sa note au Consell des
ministres, pour justifier la eréation
de ces nouveaux droits ef en par
ticulier de 'impot sur les revenns.

Nous partageons completenment
Uavis de notre éminent Grand Ar-
gentier, lorsqu’il dit que tanl par

suite des charges importantes
erédps par 'exécution du  Traité
Anglo-Egyptien gu'a cause des

frais nécessaires pour la défense
nationale et pour le développement
économigque de I'Egypie les revenus
actuels de I'Etat égyptien ne suffi-
sent plus pour faire face aux dé-
penses. Le Budge! de 1938/39 cons-
titue I'exermple le plus frappant de
cet état de choses puisquil présente
un déficit de 4 millions. Nous som-
mes d'accord qu’il est tout & fait
indispensable de {rouver de nou-
velles ressources. Mais la on 'on
a toujours fait, dans les milieux
dirigeants, une grande erreur,
c'est lorsqu'on déclare que jus-
qu’a present, seuls les agriculieuars
ont pavé des impdts, alors que les
dépenses de 1'Etat ont profité a
tout le monde. En effet, relevons
tout d’abord gue si les impdts fon-
ciers rapportent environ 5 millions
de livres, les dépenses effectuées
par le gouvernement pour les tra-
vaux dlirrigation s'élevent d'an-
tre part & 4 millions de livres. Or,
ces trayvaux, sont appelés 4 rvendre
des services aux agriculteurs uni-
quement. Par ailleurs, si I'on exa-

mine les charges que le Gouverne-
ment égyptien a supporfées pour
alléger les dettes hypothéeaires de
ces agriculteurs, on releve que de-
puis l'année 1933, jusqu’aujour-
d’hui grace aux frois accords sur
les dettes foneiéres, le gouverne-
ment a avaneé une somme de 13
millions 1/2 de livres égyptiennes.
On peul considérer gque sur cefte
somme, peu de chose ait #été
récupérée.  D’ailleurs, le ministre
iles Finances, dans sa note sur le
hudget de 1938/39, ne peut s’em-
pécher de déclarer : « On ne peut
aue regrefter que malgré tout les
sacrifices que 'Eilat a da faire et
les efforts qu’il a deployés pour
alléger sensiblement le fardeau des
dettes hypothécaires, en réduisant
les annuités & un niveau plus ap-
vroprié an rendement de la ter-
re, un grand nombre de débileurs
n'ont pas rempli leurs engage-
ments dans les délais fixés, ainsi
(quon éfait en droit de le faire. »

Ainsi done, on voit bien par la

que si jusgquaujourd'hai, les cul-
tivateurs payaient le plus 'im-
nits, ils étaienl, en somme, les

senls o bénéficier des largesses de
I'Etat, D'autre part, il fauni rvele-
ver gue toul le monde, en HEgyp-
te, payait une faxe aun gouverne-
ment, puisque il existe les droifs
de douane, les droils d’aceise, les
droitz de ghaffirage ele... ele., 1
est vral gque ces droits constituent
fas 1mpodls indireets, mais néan-
moing, ils alimentent, pour plus de
60) o/o les recettes de I'Eiaf.

Cecl  établi, examinons, main-
tenant les novveanx droits  que
veul  dmposer  Ie Gouvernerent
soyvptien.

Nous analvserons ecette semaine
le projet de loi sur 'impot sur le
reveni, nous réservant de revenir
la semaine prochaine sur les deux
aufres impdats.

IIMPOT SUR LE REVENU

Alors que jusyin’a fout derniére-
ment, on pensail (ue le Gouverne-
ment égvpltien se contenterait pour
commencer de créer seulement le
droit de timnbre et impot sur les
suecessions, on a été fort surpris,
d'apprendre qu’il allait étre égale-
ment ecréé un impdt sur le re-
venu. En effet, pour un pays
qui, comnme 'Egypte, n'a jusqu'ici
connu gue de rarves taxes directes,
(impdt foneier, immobilier, droit
de ghaffirage) il est fort dange-
reux d'évoluer aussi brusquement.
L'impot sur le revenu, constitue
le droit le plus complexe de tous
les régimes fiscaux des pays du

monde entier, tant par la diversité
des sources qu'il frappe que par
I'importance de son taux. L'ap-
pliquer en Egypte, avant que le
pays ne se soit habitué au nouveau
régime fiscal et n’ait acquis la vé-
ritable notion de payver des im-
pols, devient une veritable gagenu-
re.

S'il est facile de connaitre les
bénéfices d'une société, le montant
des coupons qu'elle disiribue, s'il
est également aisé de connaitre les
appointements des employés ou
fonctionnaires des bangues on
grandes administrations, par con-
ire il est plus que difficile de sa-
voir ¢e que de nombreux commer-
cantls gagnent, ce qu'ils pavent
comme appointements a leurs em-
ployés, En ce qui eoncerne les pro-
fessions libérales, la valeur locati-
ve des locaux, ne peuf constifuer
une base sérieuse. En effef, pour
des médecins par exemple, le lo-
yer du local qu'ils oceupent n'est
pas une garantie sérieuse des af-
faires gu’ils font. Bien souvent,
des médeeins, qui ocecupent un lo-
cal dans les qguartiers populaires
on le loyver est réduit, reéalisent
plus de bénéfices que des prati-
ciens oqui ont une eclinique dans
des endroits, plus luxueux.

D'autre part, on ne peut non
plus prendre pour base le loyer des
habitations, «ar bhien souvent ce
fac'eur est plus en rapport avec
la. fortune personnelle du contri-
huahle qu'avee les gains qu'il réa-
lise dans sa profession.

La perceplion de cet impdt néces-
sitera organisation d'une Admi-
nisiration Spéciale, organisation
gu’on ne pourra réaliser ni en
quelques semaines, ni en quelques
mois. Il faudra plus d'une année.
Car i| g'agira déduquer toufe une
pléiade de fonctionnairés a un tra-
vail des plus délicats. 11 faudra
cviter bien des abus, s'absienir de
recherches indiscréfes ou offensan-
tes, ete., ete.

D'un autre c6té,  le publie lui-
meme devrait étre éduqué. Et cela
est bien plus difficile encore. Lui
apprendre & tenir une comptabilité

en regle n'a pas été chose aisée
jusqu’aujourd’hui encore. Pourra-

f-il faire les déclarations nécessai-
res au fise, alors qu’il s’est méfié
de I"Administration du Registre du
Commerce! Nous ne le croyons pas.

I'Egyvpte n'est pas encore miireg
pour un impdt sur le revenu, quel
que modéré que soit cef impdt.

L. Neuman.
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LES FINANGES EGYPTIENNES

UNE ANALYSE DU PROJET DE
BUDGET POUR 1938/39

PRELIMINAIRES

Le note sur le projet de budget de
l'exercice 1938/39 présentée par le
Ministre: des Finances est divisé en
trois parties : la premiére traite de
la situation dconomigque générale aus-
si bien dans le monde gu'en Egypie,
le vie commerciale de notre pays dé-
rendant dans une large mesure des
événements qui se produisent dams
les autres pays de l'univers. La deu-
xidme partie de la note est consacree
run exposé de la politigue écono-
mique et financidre du Gouverne-
ment. La dernidre partie enfin se ré-
fere tout particulidrement au budget
lui-méme et est naturellement bour-
rée de chiffres dont seuls quelgues-
uns pourront nous intéresser ici, Nous
ne pourrons, de toute évidence, pas
nous lancer dans une étude trop dé-
taillée, qui risquerait de nous faire
perdre de wvue les aspects les plus
importants de la question budgétaire.

Les trois parlies gue nous venons
d'indiquer, ne sont pas, d'auire part,
tout & fait distinctes. Les éléments de
la vie économique et financigre d'un
pays sont tellement solidaires les uns
das cuires gqu'il est impossible de les
séparer nettement. 11 s'ensuit, dens
la note gque nous examinons ici, cer-
taines répétitions qu'il aurait été dif-
ficile d'éviter, et auxquelles on a di
avoir recours pour la clarté de l'ex-
posé. Dans une cnalyse du genre de
celle gque nous enireprenons ici, de
telles répétitions seraient cependant
déplacées, et c'est pour cette raison
gue nous ne suivrons pas tout aussi fi-
délement dans cet article le plandela
note sur le projet du budget guoigue
nous respecterons les grandes lignes
de ce plan.

LA SITUATION ECONOMIQUE
ET LA NOUVELLE POLITIQUE
FISCALE

A une époque oi l'on s'attend &
limposition des nouvelles charges
fiscales, et oll, par conséquent une
certaine inguiétude régne dans plu-
sieurs milieux, il est tout d'abord ras-
surant de constater gue le gouver-
nement au pouvoeir, se rend fort bien
compte de la situation exacte du
pays. Quoigue cette situation ait fa-
vorablement évolué au cours des der-
niéres années, les circonstances aqui
ont caractérisé les derniers mois de
1937 doivent nous faire craindre gu‘un
revirement ne se produise dans un
proche avenir.

En effet, indigque la note, « il res-
sort des divers renseignements gui
nous parviennent de l'étranger que la
vagus de prospérité gue nous avons
enregistrée, est actuellement sur son
déclin, et gue nous entrons aujour-
d’hui dens une nouvelle période de
dépressicn suite inévitable de toute
ére de prospérité ».

Ce fait ne doit pas nous éionner.
Les restrictions de touies sories, et
les tarifs douaniers extrémement éle-
vés continuent & paralyser les échan-
ges, tandis gque la méliance qui ré-
agne dans le domaine de la politique
internationale  exerce une influence
des plus déprimantes sur les affaires
de ious les pays. Les remédes conire
cet état de choses proposés par M.
Van Zeeland ne pourront étre vrai-

ment cappliqués que le jour ofi la
bonne volenté régnera & nouveau
dans les rapports entre les diverses

nations.

En attendant nous assistons depuis
le second ftiers de 1937 & une baisse
des prix qui n'a fait que s'accélérer
et gui constitue l'indice le plus cer-
tain du ralentissement général des af-
faires. En effet, i1 résulie des statis-
tiques publiées par la SDN. que la
production et le commerce mondial
sont en voie de régression tandis que
les stocks de maliéres premiéres cmug-
mentent.

« Ce ralentissement curait été cer-
tainement bien plus accentué n'était
V'activité gui se manifeste, aujour-
d'hui, du fait de la course aux crme-
ments ».

LA BAISSE DU COTON

La situction économique de ILE-
gyple ne pouvait gue se ressenflir
d'un état de choses cussi fé&cheux,

mais c'est laffaissement des prix du
coton gui o surtout entrainer des ré-
percussions directes sur lea vie com-
mercigle de notre pays.

Cet affaissement avait suivi une
hausse verticale des prix du coton —
hausse due & plusieurs causes, cer-
taines mondiales, d'autres locales. La
publication per le gouvernement bri-
tannique de son programme de réar-
mement ent pour effet de donner nais-
sognce & un impressionnant courant
d'achats spéculatifs, portant sur les
matiéres premiéres en général, et sur
le coton, en particulier. « Les posi-
tions haussiéres ne firent acinsi gque
s'accumuler sur ler marché de telle
sorte que les prix du coton finirent
par atteindre un niveau absolument

anormal ». Il faut noter, d'autre part,
« gue la hausse des prix du 'coion
égyptien a été guelgue peu excessi-
ve si on la compare & celle du co-
ton caméricain. Elle a été la consé-
quence de ceriagines opérations d'ac-
caparement dont le Giza 7 et 1"Ash-
mouni ont été l'objet & la Bourse
d'Alexcindrie »,

Un mouvement de hausse aussi ar-
tificiel ne pouvait gue «couser de
linguiétude dans les milieux respon-
sables. Cette inquiétude, c'est le Pré-
sident Roosevelt gqui l'a exprimée avec
tout_son cutorité. Bientdt Nardeur des
spéculateurs se calma, cédant le pla-
ce & une certaine cmxiété qui se
développa. La réaction ne terda pas
& se produire, encouragée par lg su-
rabendance de la récolte cotonniére.
Les opérations de ventes se succéde-
rent & un rythme de plus en plus ra-
pide. « Sous leffet d'un pareil fac-
teur les prix cccentuérent leur mouve-

ment de régression et les marchés
s'affaiblirent .

Il est heureux cependant que l'a-
bondance exceplionelle de notre ré-

colte cotonniére ait permis au poys
« de récupérer en partie la perle que

la chute des prix lui avait occasion-
nés ».

NOS EXPORTATIONS

COTONNIERES

En 1937, nos exportations coton-

niéres ont cugmenié par rapport aux
années précédentes ; cependont un
certain ralentissement de nos ventes &
I'étranger s'est manifesté au cours de
la scison 1937/38. En effet, les expor-
tations de coton égyplien au 2 mers
1938, s'étaient cavérées inférieures
d'environ 577.000 cantcrs & celles de
l'année  derniére. Cette diminution
porte en majeure partie sur nos ex-
portations a destination de la Grande-
Bretagne, du Japon, de la Chine, des
Etats-Unis d’Amérique et de la Tché-
soslovaquie. Par contre on @ pu cons-
teter une certaine cugmentation dans
nos exportations & destination de la

France, de l'Allemagne, de [I'lialie,
des Indes et de quelgues autres
pays =,

Enfin, quoigque jusgu’en 1936/37 la
consommaotion mondiale de coton se
zoit accrue d'une manieére satisfaisemn-
te, le contraire est malheureusement
vrai en 22 qui concerne les premiers
mois de la saison 1937/38. 11 faut done
s'attendre & une réduction de la con-
sommation cu cours de la saigon ac-
tuelle.
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RALENTISSEMENT
DU MOUVEMENT
DES ECHANGES

Lt conclusion qui se dégage de ce
que nous venons de dire, c'est qu'il
{qut s'attendre & un ralentissement du
mouvement de notre commerce exté-
rienr gui au cours des derniéres an-
nées avait pris un essor remarquable
puisgue nos exportations (y compris
les réexportations) sont montées de
31.624.000 livres en 1934 & 40.630.000
livres en 1937, tandis gue nos impor-
tations qui n'éiaient que de 29.297.000
livrces en 1934 ont atteint 38.037.000
livres en 19387 cccusant ainsi un «c-
croissement notable en dépit du fait
gue nos achats & l'étranger de cer-
taing produits (blé, riz, ciment, saven)
aient complétement cessé ou consi-
dérablement diminué, grace au dé-
veloppement de la production locale:

Comme la capacité d'achat du pays
est conditionnée par l'importance de
la valeur de nes exportations, et com-
me celles-cl semblent devoir accuser
une diminution peu négligeable, il en
résultera probablement une réduction
de nos importations au cours des mois
& wvenir. D'oll une contraction de no-
tre commerce extérieur qui s'ajoutera
a la situation peu satistaisante de no-
tre commerce de tramsit.

Cet état de choses se reflétera sur
le commerce interne de 1'Egypte et
par exemple, l'on assistera vraisem-
blablement & une réduction de la cir-
culation fiduciaire (qui a d'ailleurs dé-
ja tendance & diminuer gréce & lex-
tension de l'emploi du chéque, et & la
mise en circulation des pieéces de 50
oiastres), & une agugmentation du
nombre des protéts (qui s‘est accru
deja). Notre Bourse des Valeurs « pu,
gréace en particulier & lag  résistance
ait‘ont opposé & la tendance bais-
siére universelle, les fonds d'Etat
Egyptiens, supporter scans trop de
demmages les effets de la tension qui
régne dans le monde. « Aussi la
baisse n'e-t-elle pas été trop accen-
tuée sur le marché égyptien ».

LES DEVOIRS
DU GOUVERNEMENT

On en arrive donc & la constata-
tion que la période actuelle est mar-
quée bar un ralentissement des af-
taires. Ce rclentissement sercet-il pro-
longé et aurg-t-il des graves consé-
guences ? Il ne semble pas qu'une
corclusion aussi pessimiste s'impose.
Ler note sur le projet de Budget sou-
ligne, en effet, « que tous les hom-
mes d affaires sont unanimes & recon-
naitre que le monde est économique-
ment mieux préparé & affronter une
crise commerciale qu'en 1929, date &
laquelle: ont apparu les premiers
sympiomes de ler crise mondiale ».

Cependant le Gouvernement se rend
nettement compte des responsabilités
qui lui incombent dujourd’hui. D'a-
bord il suivra de prés l'évolution des
affcires décidé & prendre toutes les
mesures uliles exigées par les cir-
constonces, en vue d'otiénuer les ef-
fets d'une crise possible et de dffve-
lopper lg vie économique; D'autre

part, il fera preuve de prudence et de
compréhension dans sa politique fi-
nanciere et budgétaire.

Il suffit d'ajouter & ces deux prin-
cipes le souci de donner a I'Egypte
l'ermature militaire qui lui est vitale
de nos jours, cinsi que de faire face
aux obligations découlant du traité
avec |"Angleterre. pour comprendre
sur quelles bases est assise la politi-
que économique et financiére du gou-
vernement.

LA POLITIQUE ECONOMIQUE
ET FINANCIERE
DU GOUVERNEMENT

Celle-ci est exposée dans la deu-
xiéme partie de la note.

« Le gouvernement s'applique &
I'heure actuelle & accrolire la prospé-
rité du pays, et cela agu moyen soit
du développement de la production,

soit de l'allégement des charges qui
pasent sur les producteurs eux-
mémes ».

L'AGRICULTURE

« L'Agriculture, gui est la principa-
le source de richesse de l'Egypte, re-
tient au premier chef l'aftention de
I'Etat ». La politique agricole du gou-
vernement vise & développer les tra-
vaux diirrigation, ‘o tirer profit des
travaux  d'emmagasinage  accomplis
dans les régions d'Assouan et de Ge-
bel Awlia, & construire de nouvecux
barraces (régions de Sudds, lac Al-
bert, Edfina), & consolider le barrage
d'Assiout et celui d'Esna, & mener a
bien les travaux de construction des
barrages Mchamed Aly, a développer
lirrigation pérenne, les travaux de
drainage, 'amendement des terres en
friches au Nerd du Delta, & distribuer
des terres de |'Etat cux petits et aux
gros cultivateurs, et enfin « & porter
toute son attention au principal pro-
duit du poys, le coton ».

L'INDUSTRIE

Au point de vue industriel, le gou-
vernement ne mangue pas de dé-
ployer des efforts pour faciliter la
créciion de nouvelles industries (ex.:
industrie Jaitiére, papier, verre), ou
pour renforcer les industries en voie
de développement,

LE DEVELOPPEMENT
DES EXPORTATIONS

« Le développement de la produc-
tion agricole et industrielle, n'abouti-
rait & cucun résultat tongible si le
gouvernement ne s'appliquait en
méme temps & encourager les expor-
tations des produits locaux. Clest ce
qui ¢ déterminé le ministére du Com-
merce & rechercher les mpyens d'ou-
vrir de nouveaux débouchés, et de
maintenir, en améliorant leur qualité,
l'excellente réputation dont ils jouis-
sent aujourd’hui ».

LE TOURISME

Le gouvernement o élaboré un plan
quingquennal destiné & donner un nou-
vel essor au fourisme.

LES RICHESSES MINIERES

Il poursuit ses efforts pour l'exploi-
tation des richesses miniéres du pays
(mines d'or de Soukari, de Gebel Om
=l Rouss, corrieres de basalte d'Abou
Zaabal, gisements de pétrcle de Suez,
minerais de fer d'Assouan).

« Quant cu projet d'électrification
des chutes du Réservoir d'Assouan; le
Gouvernement est résclu, étant donné
“on importance économique d'en
poursuivre la réalisation, tout en l'en-
touremt des garanties financieres et
technigues nécessaires, et en se con-
formant aux réglements régissant ac-
tuellement les adjudications publi-
gies =.

LES SOCIETES ANONYMES

Puisque nous venons de parler des
richesses minieres du pays rappelons
ague dgns le but d'accroitre le nombre
des sociétés anonymes égypliennes,
le gouvernement soutient celles-ci
dans la mesure de ses moyens; elles
sont seules & recevoir des subven-
tions, et elles seules se yoient accor-
der des aqutorisations pour l'sxploita-
tion des richesses du scus-sol égyp-
tien., Le développement des sociétés
anonymes est naturellement subordon-
né & l'intérét public que le gouverne-
ment vise & saquvegarder.

L'ALLEGEMENT
DES CHARGES
DES PRODUCTEURS

« Il n'est pas douteux guun des
moyens les plus susceptibles de dé-
velopper la production ne soit d'allé-
ger les charges qui pésent sur les
producteurs eux-mémes ». Pour dé-
velopper la productivité des habitants
du pays et élever leur niveau d'exis-
tence. le gouvernement se décida en-
ire cuires & accorder certaines facili-
tés aux petits cullivateurs (réduction
de 1impdt foncier) et & « établir un
nouvecu programme dhygiéne desti-
né o agméliorer les condifions sanitai-
res des villages » en fournissant &
ces derniers l'eau potable, en ré-
pandant les connaissances d'hygiene,
en distribuent gratuitement des reme-
des, en augmentant le nombre des
bureaux d'hygiéne, créant de nou-
veaux hoépitaux, construisant aux frais
de I'Etat des logements ouvriers, etc...

LA BANQUE
DE CREDIT AGRICOLE

La Note met en relief les résultats
de l'osuvre accompli par la Bangue
de Credit Agricole grace au nouveau
systéme de préis en faveur des petits
cultivateurs qui ont été arrachés des
mains des usuriers. Un des buts que
poursuit le gouvernement est d'éten-
dre encore le domaine des activités
de la Bangue agricole et de lui per-
metire de rendre plus de service cux
cultivateurs, par exemple « de consen-
tir des préts de longue durde aux
propriéicires des terrains qui ont bé-
néficié des travaux dirrigation, et qui,
une fois terminés les travaux d'amen-
dement seront en é&tat d'étre cultivés,
de réduire les toux d'intérét des préts
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& durée moyenne affectés aux tra-
vabnx damendement de réduire le
prix des engrais, les divers Irais d'em-
magasinage; eic...

LE PROBLEME
DES INTELLECTUELS

Le probléme des intellectuels sans
travail est un de ceux qui  préoccu-
pent le plus le gouvernement qui
chercke & remédier & ce mal (préfé-
rence cux titulaires des diplémes su-
nérieurs, pour l'octroi de postes vao-
cants caux diplomés agricoles, a des
conditions modérées, de parcelles de
terre & cultiver, encouragement de
t'engagement dans les sociétés pri-
vées, rélormes scolaires en vue de
réduire le nombre de diplomés, etc...),

Ainsi l'oeuvre que le gouvernemeni
accomplit ou compie accomplir est
immense. Elle exige, évidemment des
sacrifices, et d'importantes dépenses.
Ces derniéres viennent s'ajouter aux
fraizs considérables nécessités par la
mise en état des déifenses du pays.

LES ECONOMIES
INDISPENSABLES

Cstte consiatation conduit & la con-
clusion qu'un accroissement des im-
pots et un remcmiement de la politi-
que fiscale s'avére indispensable au-
jourd'hui,

Cependant le gouvernement a jugé
de son dasvoir, étcnt donné la situc-
tion du pays, de ne faire appel a de
nouvelies impositions, que dons la
mesure oQ il ne pourrait faire autre-
ment. En d'autres termes, la création
de nouvelles taxes doit éire précédée
d'un effort en vue de supprimer les
Jdépenses inutiles.

LE PROBLEME
DES FONCTIONNAIRES

Par exemple le probléme des fonc-
tionnaires qui a causé tant de soucis
aux gouvernements précédents est
couragement envisagé, en vue de lui
irouver une solution adéguate. =« Le
ministére des Finances vient d'élabo-
rer un nouvaau projet de cadre on
I'écart entre le maximum et le mini-
mum o été sensiblement réduit.. Il
se préoccupe en outre d'examiner at-
fentivement les conditions d'emploi ac-
luellement en vigueur dans certaines
adminigtrations spéciales... Le minis-
‘ére des Finances n'a pas mangué
également de s'intéresser & la ques-
tion des allocations et gratifications ».
Les charges des pensions s'accroissent
rapidement un nouveau projet a éié
élaboré en vue de les comprimer.

LES DETTES HYPOTHECAIRES

Le Note rappelle les sacrifices con-
senfis par le gouvernement en vue de
résoudre le probléme des dettes hypo-
thécaires. Malheureusement « un
grand nombre de débiteurs n'ayent
pas rempii leurs engagements & délai
tixé », et ce par mauvaise volonté, le
gouvernement, leur {ait entendre un
avertissement énergique. LEtat doit
aujourd’hui songer & effectuer le plus

d'économies possibie. il ne peut con-
tinuer & faire preuve dindulgence
vis & vis de certains débiteurs défail-
lants. Ces derniers devront subir les
conséquences de leur carence.

LES NOUVEAUX IMPOTS

Ainsi aprés avoir pris toutes les
mesures pour réduire les dépenses
de V'Etat, le Gouvernement est conduit
a examiner la guestion du remanie-
ment fiscal dans le but d'assurer
l'equilibre du Budget et d'esseocir le

regime fiscal sur des bases dignes
dun pays avance,
Quels sont les nouveaux impdis

quil serait raisonnable de créer ?
Les projets de loi sur le droit de
timbre et la patente contenaient « des
détauts dent il faut rechercher la cau-
se dans le fait gue les deux projets
avaient été élaborés sous le régime
capitulaire et que leurs dispositions
s'en sont forcément ressenties =. Ainsi
le gouvernement a jugé nécessaire de
donner une nouvelle orientation aux
travaux de la Commission chargée
d'étudier la question des nouveaux
impdts. « Il s'ensuivit que le projei de
loi sur le droit de timbre a été rame-
né ¢« ses limites véritables, et que
toul ce gui n'était pas techniquement
un droit de timbre proprement dit en
a éte eliminé ; il s'ensuivit également
que la Commission a commencé ['étu-
de d'un projet de loi générale » éta-
blissant un impét sur le revenu du ca-
pital et du travail « modeste dans son
taux et juste dans so répartition ».

« Le résuliat le plus impeortant du
régime proposé, cest gu'il donnera
au budget général cette souplesse gui
permetira a 'Elat de faire face aux
charges croissantes de l'ére nouvel-
le ».

Lg Note souligne a plusieurs repri-
ses le souci du gouvernement d'assu-
rer « l'équité la plus absolue dans la
répartition des impdts ».

LE BUDGET

Nous en arrivons maintenant & lax
{roisiéme et derniére pcrtie de la No-
te : celle gqui examine le budget pro-
prement dit.

DEPENSES ET RECETTES

Les dépenses onl été arrétées au
chiffre de 40.932.000 livres, contre L.E.
36.992.820 en 1937, soit avec une cug-
mentation de LE. 3.939.180 ou 4 mil-
lions de livres environ. En réalité, ce-
pendant, le surcroit de dépenses exi-
gées par la nouvelle politique gouver-
nementale est plus important que ce
chiffre et atteint un total de prés de
L.E. 5 millions dont LE. 780000 pour
la mise en application du programme
de rélormes intérieures dont nous
avons parlé LE. 2.410.000 consacrées
& la défense nationale, LE. 500.000
pour les frais occasionnés par l'exécu-
{ion du Traité — frais pour lesquels on
n'a pas voulu constituer un budgst
distinct, LE. 414.000 destinées & faire
face & des obligations diverses con-
fractés par le gouvernement précé-
dent, L.E. 700.000 destinées & la créa-

tion de nouveaux services, a lexten-
sion de services existants ou & cer-
fains paiements obligatoires.

Pour faire face a ces nouveaux
irals, la premiere mesure a laguelle
le gouvernement o eu recours, a été
« d'opérer dans les dépenses toutes
les compressions qu'il a été possibles
de récliser. Le total de ces compres-
sions s'est élevé au chiifre de LE.
450.000. Ceci {ait, le Ministére des Fi-
nances procéda a l'évaluation des re-
rsetles provenant des. diverses sources
de revenu dont il dispose actuellement
et parvint & en cugmenter le mon-
tant de L.E. 1.210.000 sgns impoeser de
charges nouvelles cux contribuables ».

Cependant, cet accroissement dans
les recettes n'a permis que de com-
penser & peu preés exactement la ré-
duction de L.E. 1.100.000 dans les re-
cettes provogquées par la suppression
de la contribution volontaire pour la
défense nationale jugé incompatible
avec le principe méme de la liberié.

En définitive, il reste 4 millions de
livres & couvrir & laide d'impots
nouvecux. Comme cependent 1'appli-
cation des nouveaux impdts doit étre

nécessairement précédée d'une pé-
riode d'études approfondies, de dé-
bats parlementaires, ele.. comme

d'cruire part certains délais seront iné-
vitables avant que le recouvrement
en puisse étre effectué, le gouver
nement désireux de faire une évaluc-
tion fidéle s'est contenté de fixer & un
million de livres le montant du pro-
duit des nouvecux impdts dont pour-
ra benéticier V'exercice 1838/39.

Le MWiinistdre des Finances « a de
plus estimé gque llon pouvait sans
trop accabler le contribuakle, ftirer
des impéis actuels un surcroit de re-

cettes de L.E. 730.000 ».

RECOURS AU FONDS
DE RESERVE

« Il reste encore ¢ pourvoir & une
derniére somme gu'il faudra prélever
sur le fonds de réserve ». Ce dernier
s'élevmit ou 380 avril 1937 & LE.
34.046.317, dont ure réserve libre de
LE. 25009.281 (LE. 7.006.000 environ
en espéces et le reste en titres d'E-
tat), et une réserve engagée de I E:
9037.038. l'espoir gue cette réserve
s'alimenterait, en fin d'exercice d'un
excédent budaétaire n'a pas été jus-
tifié. Trés vraisembloblement, le comp-
te de lexercice 1937/38 se traduira
par un déficit d'un demi million de
livres ou meins.

En définitive le Gouvernement comp-
te sur un montant total de recettes
de LE 38.843.000 contre L.E. 36.992.820
en 1937, ce qui représente une aug-
mentation de L.E. 1.839.180, et de L.E:
2390000 si l'on tient compte de la
disparition du fonds de confribution
volontaire dans le nouveau budget.
Notons en passant que le gouverne-
ment suppose gque le produit des
droits de douane s'accroitra de LE.

1.182.000.

(Lire la sui;e en page 15)
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Les Assemblées Générales

THE EGYPTIAN DELTA LAND
& INVESTMENT COMPANY LTD.

Rapport du GConseil d’Administration pour ’Exercice {937

Les actionnaires de cette Société se
réuniront en Assemblée Générale Or-
dinaire le 14 avril 1938. Voici le Rap-
port du Conseil d'Administration et
les comptes pour 1937 gqui leur seront
soumis

Nous avons l'honneur de vous pré-
senter notre rapport sur les affaires
de volre société et de soumetire &
votre approbation le bilan et le comp-
le de Profits et Pertes pour l'exercice
finissant le 31 décembre 1937.

Le Conseil d'Administration tient &
exprimer son regret — regret qui se-
ra certainement portagé par tous les
actionnaires — du chef de la mort de
deux’ administrateurs de la Société
survenue au cours de l'année écoulée,
le capit. P.W. Stout et M. Edgard de
Cattaoui qui ont rendu, pendant de
longues années, d'éminents services o
la Compagnie,

Meéadi

En dépit du fait gque nous avons
vendu un plus grand nombre de lots
de terrains a Meadi et gqu'un nombre
superieur de constructions y ont été
&lavées cqu cours de l'exercice sous
examen, linguguration du nouveau
service par automotrices Diesel sur la
ligne ferroviaire de Hélouan, n'a pas
jusguici eu sur les ventes de ter-
rains, la répercussion a laguelle on
s'attendait. Touteiois, lorsque le ser-
vice aurc éité définitivement réglemen-
té et que les avantages d'un trans-
port rapide et fréguent seront mieux
connus, il est & espérer gque le pu-
blic ne manquera pas de manifester
son appreciation des nouvelles {acili-
tés offertes.

Peu de banlieues européennes bé-
néficient d'un tel service de commu-
nications. Non moins de 170 trains par
jour sillonnent le réseau dans les deux
sens et a dix minutes d'intervalle, du-
rant les heures de trayail.

Deoms le courant de l'année 1937 fu-
rent vendus 19 lots. d'une superficie
de 17,700 méires canrés a Méadi con-
tre 10 lots d'une superficie de 8.300
metres carrés en 1936. D'autre part,
il ¥ eut moins de bénéfices prove-
nant des versements sur les ventes an-
térieures & 1937. Le nombre total des
maisons d'habitation a cugmenté de
16 wvillas atteignant le chilfre global
de 285 maisons. Sept cutres étaient
au surplus en cours de construction &
la date 'du 31 décembre 1837.

La demcnde pour 'des lois de ter-
rains situés dans la nouvelle région
désertique & 1'Est de Méadi, dont il
était question dans le rapport de
l'exercice écoule a commencé. Les
pourparlers avec le gouvernement
pour acquisilion par la Sociéié de 200

fetldans suppléementaires de désert,
comprenant la région du lerrain de
golf progressent et il esl a espérer
due 'cette transaction sera sous peu
conclue.

Loyers

Les loyers tant des terrains gue des
mMaisons, en compardison avec ceux
de l'an dernier, cccusent un accrois-
sement bien caractéristique de la po-
pulerité de Méadi qui s'explique par
le nombre toujours plus grand des
résidants et visiteurs aitirés par le
Sporting Club et les beaux sites envi-
ronnants.

Electricité et Eau

En raison de la demande accrue
d'électricité voire Conseil d'administra-
tion o décidé d'installer un nouvel
alternateur Diesel de 330 CV dans
I"usine d'énergie élecirigque de Méadi.
Ceite installation fonctionne actuelle-
ment ‘'de fagon satisfaisante. La con-
sommation d'éleciricité et d'eau a été
accrue, en partie gréce aux réductions
apportées l'an dernier sur les tarifs:
Cependant, du chef de ces réductions
les bénéfices demeurent stationnaires.

Compte Profits et Pertes

Les bénéfices réalisés durant l'exer-
cice sous examen seléevent & L.E.
12.439.308 m/ms conire L.E. 13.510 145
m/ms. en 1936. Ce bénéfice ajouté cu
rolde reporté de l'année précédente
porte le montant figurant au crédit de
ce compte & L.E. 21.777.825 m/ms. Des
cette somme voire Conseil d'adminis-
fration propose le paiement d'un  di-
vidende de 10 pence par action, ce
qui ‘akrcrbere LE. 13.538,281 m/ms et
d= :eorter & nouveau le solde sait

L.E. 8238,544 m/ms.

Conseil

Veolre Conseil d'administration vous
annorice avec le plus vii plaisir la
numination de S.E. Ahmed Abdel Wa-
hab pacha, ancien ministre des Fi-
narnices et habitant Méadi, et celle de
M. Hector de Cattoui, appelés a occu-
rer les deux sieges d'administrateurs
vaounts,

Les éminents services rendus <& l'E-
tat par S.E. Ahmed Abdel Wahab pa-
cha et sa parfcite connaisscnce des
guestiops économigues el financieres
sont bien connues par 'Egyple toute
entiere alors que la lamille Catigul
a contribué dans une large mesure

au développement de notre Sociéte
depuis sa constitution.
Les administrateurs sorlants cette

année sont MM. T.F. Stephens et Dr.
Khalil Boulad gui étant rééligibles se
présenteni @ vos sulfrages.
Personnel

Les Administrateurs se font un plai-
sir de rendre hommage & l'activité et
au dévouement du personnel el ap-
précient leur service.

Censeurs

Les Censeurs de la Société, MM.

Russel & Co., soni réeligibles.
Résolutions

lo.) Adcptlion du rapport du Con-
seil d'Administration et approbation
des comptes ;

20.) Confirmation d'un paiement de
10 pence par action.

Approbation de la nomingllon com-
me administrateurs de S.E. Alimed pa-
cha Abdel Wahab et M. Hecior de
Cattoui.

40.) Nomination de deux “Adminis-
trateurs =2n remplacement de deux ad-
miinistrateurs sortants.

o0.) Nomination des Censeurs et
fixation de leurs émoluments.

Le Caire,~le 14 mars 1938.

Per ordre du Conseil
d'Administiration
T.]J. Dale

Directeur.

Liste deg diverses propriétés de

la Compagnie au 31 déc. 1837
Fed. K. 5. meétres
carrés
Bob El-Louk ..... — 430
Provinces ........ 10 9 10 —
Vieux-Caire ... — 12,874
Rod-el-Farag, Le
OIS osesisine e SEZ2002 —
Moulins francais,
Lel Cairas swiraci — 1.096
Méadi

1.} Dé=ert, ter-
rain  dgricole et
golf

2.) 8 u perficie
développée :

a) Lots & ven-
dre

305 16 2 1.283.886

566.814
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b) Lots compor-
tant les villas de
la Compagnie
Club House, Ca-
{&, Ecole, Bureau,
constructions et

magasing ' ..ol - — 55.100
c) Boutes &

CITHCI T I R S e _— 298.353

Aassatine-Méadi. 249 1 19 —

Ramlet Boulac ... — 9.435

Bilan arrété au 31 décembre 1937

ACTIF : LLE. M
Terrains et propriétés im-
mobiliéres :
(Vieux - Caire, Embabeh,
Bab el-Louk). Au prix col-
iant, moins dépréciation
suivant décision de l'As-
semblée générale du 14
avril 1913
Lots Moulins Frangais au
prix coiitant moins dépré-
ciation suivant décision
de l'assemblée générale
du 14 avril 1913
Propriétés de Méadi, au
prix cotutant :

11.901,785

2.743,488

LE:
Terrains déve-
loppés et & dé-
velopper et
routes
Villas,
House, Buregux,
Café, Ecole et
une station
élecirique

154.215,224

100.621,844 254.837,088

Usines d'éleciricité et

d'eau aprés dépréciation. 32.171,399
Débiteurs divers ............ 14.741,724
Titres d'Etat et valeurs di-

verses au prix coiitant :
Lst. 18.000 Dette Unifiée
e e cous 9,370,788
Préts hypothécaires ......... 97.977,523
Mobilier et agencement
aprés dépréciation ... 302,800
Marchondises en stock
aprés dépréciation 2.689,255
Caisse et Bongues ......... 1.484 517

428.220,347

PASSIF : LE. M
Capital qutorisé : 500.000
actions de £ 1 chaque ... 487.500,000
Capital émis : 333.250 ac-
tions de £ 1 chague, en-
tifrement libérées ......... 324.918,750
Créditeurs divers 16.118,844
Dividendes impayés ...... 1.515,609
Réserve pour profits sur
vente de terrains .......... 22.476,123
Réserves pour créances
douleusSes  .....coorerienesonans 3.082,874
BENGUER o sraniiammsssinmmesis 7.399.652
Réserves pour déprécia-
tion sur immeubles et
Villcioglal 0 N e el 30.035,432
Caisse de prévoyance du
Personnell  .c..vicceneina 895,238
Compte de Profits et Per-

tes :

I i

Sclde cu 31 dé-
cembre 1936 ... 22.876,798

Meins : Coupen
de 10d. par ce-
HER  osaesiias 13.538,281
9.338,517
A gjouter :
Profits de l'an-
née finissant le
31 dec, 1937 ... 12439308 21.777,825

428.220,347

E.N. Mosseri
Président
Hassan Mazloum
Vice-Président.

Nous avons comparé le susdit bilan
avec les livres et les documents et
nous avons obtenu toute
et explication gue nous
mandées.

Notre opinion est gue le susdit bi-
lan « été dressé proprement afin de
donner une idée exacte et correcte de
laa marche des affaires de la Société.

C'est au mieux des informations et
des explicalions & nous données et
comme exactement prouvé par les li-
vres de la Société.

Signé :

information
cavons —de-

Russell & Co.
Experts-comptables.
Le Caire; le 9 mars 1938.

Profits et Pertes de l'année {i-
nissant le 31 décembre 1937
RECETTES ; LE. M.
intéréts sur titres, ventes
préfeiaten sl 6.348,900
1135, SO 1o S i s i | 8.097,503
Recettes diverses ............ 15838411
30.284 814

DEPENSES :
Frais Bureau de Londres,
comprenant les salaires
des agents, dépéches,

frais de port, ele. voeeae
Frais généraux en Egypte,
comprenant les salaires,
assurances, loyers publici-
t& et divers

Emoluments des adminis-
trateurs

Taxes agricoles et eau ...

Teaxes imrmobiligres de
Méadi et du Caire

Solde & reporter .

171,039

5.374,179

1.781,708
665,161

828,692
21.464,035

30.284,814

Dépréciations et améliorations

Dépréciation sur fournitu-
res et matériel, améliora-
Hond ete e e o e
Dépréciation sur installa-
ticns d'électricité et d'eau
Dépréciation sur villas et
constructions & Méadi ...

Cont éclairage et entre-

fien routes
Fonds de réserve pour in-
demnisation personnel

Réserve pour créances
GOAIEUEEE: wiiciiinis e sy

Bénéfices Nets ...

668,290
2.345,752
2.052,971
3.507,714

200,000

250,000
12.439,308

21.464,035

CAPRP

SIEGE SOCIAL:

AGENCES PRINCIPALES -
La plus importante entreprise de

transports intérieurs en Egypte
TRANSPORTS FLUVIAUX
TRANSPORTS CAMIONS
TRANSITS - DEDOUANAGES

LA FLUVIALE
F.VANDER ZEE & CIE

I TA L

f LE 75000

RPESERVES
LE 75000

ALEXANDRIE, 10,
Taléphone 28659 (5 lignes)

rue Chérif Pachs

LE CAIRE - MINIEH - ASSIOUT

(0 o o B e Wi 3 5 i W i I i B i D
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LE BUDGET DE L'ETAT EGYPTIEN

LA NOTE AU CONSEIL DES M

NISTRES

Quelques Extraits Intéressants

Dans noire numéro de la semaine
pussée, nous avons publié une bréve
ancalyse de la Note au Conseil des
Ministres sur le Budget de I'Etat pour
1938/39. Dans ce méme numéro, notre
collaborateur M. E. Auzarut procéde
& une etude compléte de cette Note.
Nous estimons donc oppeortun de re-
produire ci-aprés quelques extraits in-
téressants de cette Note, notamment
ceux se rapportant & la Bourse des
Vaieurs, & la Circulation Fiduciaire et
& la Politique Economique du Gouver-
nement Egyptien.

BOURSE DES VALEURS

Le priz que le public est disposé a
payer pour les fitres traités dens les
Bourses des Valeurs, par le iait méme
qu'il reflete l'opinion des personnes
expertes en matiére de placements,
est un des indices les plus caractéris-
tigues de la prospérité ou du maras-
me. Les probabilités d'un surcroit de
bénélices pour les sociétés commer-
cicles augmentent ou diminuent sui-
vant que les affaires sont plus ou
moing llorisscntes, et la wvaleur des
actions industrielles ou commerciales
housse o baisse en conséguence.
Quand ces dctions sont délaissées par
le puklic, limpertance des titres &
revenu fixe ne peui, por contre, que
s'aceroitre. Bt c'est ce gui explique lo
tendance & la housse gues manifes-
tent les titres & revenu fixe, tels que
les' tonds d'Etat, clors gue les titres
& revenu variable inclinent plutét &
lat bedsse. De 1& la nécessité de sui-
vre de prés les diverses fluctuations
cqui se produisent sur le marché des
valeurs.

L'année qui vient de s'écouler a
été caractérisée par la chute accélé-
rée des prix dans les Bourses de Lon-
dres et de New-York, ainsi que par
un sentiment d'inguiéiude et de las-
situde gui tout récemment encore pré-
domingit doans les cercles financiers
londoniens. L'allaissement des prix en
Amérique vy avait, & plusieurs repri-
ses, determiné méme une certaine
panique. La cause doit en éire cher-
chée dans un certain mécontentement
gu'a provoqueé la politique commer-
ciale du Gouvernement des Etais-
Unis. Bien que les événements d'A-
mérique aient exercé une certdtine
répercussion sur le marché de Lon-
dres, il n'‘en est pas moins certain
‘que la baisse y a été déterminée
principalement par lincertitude gqui
n'c cessé d'y régner, au sujet de la

situation politigue européenne. Des
ventes de titres ainsi que des achats
d'or y ont été effectués sur une gran-
de échelle, l'or &tant actuellemnt con-

sidéré comme le placement le plus
str,
Les fonds d'Etat égyptiens ont pu

opposer & cette tension une résistan-
ce qui s'est avérée eflicace, et cela
tant en raison du crédit inébranlable
dont I'Egypte n'a cessé de jouir que
de la tendance du public & consacrer

Mois :
Jemvier
Février
Mars
Avril
Mai
Tuin
Juillet
Aofit
Seplembre  «risiai e s
Octobre ey
Novembre ...

Décembre

Il résulie des chillres ci-dessus que
le montant total de la circulation fidu-
cigire, méme en tenanl compte .des
variations saisonniéres, tend plutét a
diminuer ; mais avant d'interpréter
cetle diminution dans un sens péjo-
ratif, deux points sont & retenir. En
premier lieu, le public égyptien s'ac-
coutume graduellement & recourir &
l'emploi du chéque, ainsi gqu'on peut
le ‘constater par l'augmentation cons-
tante du volume des affaires traitées
dems les Clearing Houses du Caire et
& Alexandrie (v.le tableau ci-dessous).
Les chéagues remplissent ainsi la
meme fonction gue la monnaie et il
est par conséguent tout noturel gue
lz nombre des banknotes en circula-
lion diminue en conséguence. En
deuxieme lieu, il est fort probable
gue lintroduction du billet de 50 pias-
tres ait produit quelque effet sur le
montcmt de 'émission. Ce hillet, en
raison de sa valeur minime, change
en effet de mains plus rapidement
guun billet d'une livre. En d'autres
termes, deux billets de cinguante
piasires, effectuent un mouvement
pius considérable gu'un billet d'une
livre, et c'est 1é& la raison pour la-
guelle le volume total de l'émission
fiduciaire se trouve ainsi réduit.

Moyenne mensuelle des opérations
de compensation en millions de livres

Année Alex. Le Caire Total
TEEEL T ittt 401 4,76 8,77
193 s 4,49 5,50 398

les capitaux dont il dispose a l'echat
de titre & revenu fixe.

Aussi, la baisse n'a-t-elle pas été
trop accentuée sur le marché égyp-
tien.

CIRCULATION FIDUCIAIRE
Le tablecu ci-dessous indigue, en

milliers de livres et pour les années
1934 & 1937, le volume de la circula-

tion fiduciaire & la fin de chague
mois :

1934 1935 1936 1937
19.838 19.537 22.216 21.936
19.624 19.290 2.2.240 21.545
19.544 19.046 21.639 21.183
19,266 18.882 21.246 20.879
18.748 18.551 20.529 20.111
18.574 18.013 19.578 19.856
17.780 17.250 18.644 19.198
17.841 17.134 19.388 19.032
20.787 21.406 23.267 21.876
20.957 24:381 23387 21.783
20.435 24.603 22.850 21.278
18.803 23253 23.138 20.674
1930 4,79 5,50 10,29
POE i 5,04 6,03 11,07

A fin 237, les billets émis par la

Nationol Bemk of Egypt s'élevaient &
un total de L.E 22400000, La couver-
ture en était constituée comme suit :

)L

Or fsuivant l'ancien taux) 6.240.583
Bons du  Trésor Britanni-

cue e i s SRR TR
Titres Egyptiens garantis
par le ' Gouvernement

Eqgyplien = o 1.500.000
Titres de l'emprunt de
guerre britannique 3 1/2

pour cent < 7.729.675
Bons du Trésor Britanni-

gue 1.908.562

22.400.000

lLLe montant des billets: en circula-

tion « fin 1937 atteignait L.E.20.674.000.
L'introduction du billet de 50 piasires
se frouve justifiée par la demande de
plus en plus considérable du public,

POLITIQUE ECONOMIQUE

Le Gouvernement s'applique &
I'heure actuelle: & accroitre la prospé-
rité. du pays et cela «au moyen soit
du développement de la production
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soit de l'allégement des charges quil
pésent sur les producteurs eux-mémes.
(a) Développement de la production :

L'Agriculture, qui est la principale
source de richesse de I'Egypte, retient
cu premier chel l'attention de l'Etat.
Aussi, malgré les charges supplémen-
taires que l'ére nouvelle impose au-
jourd’hui cu poys, a-t-il été & méme
de pourveoir & toutes les dépenses
gue nécessitent les travaux d'irriga-
tion et méme d'cugmenter de LE.
200.00C les crédiis qui leur ont é&té
consacrés dans le projet de budget.
Dans ces conditions, il est & prévoir
ou'aucuns difficulté ne viendra en-
fraver l'exécution du programme éta-
bli & cet eliet.

Le Ministére des Travaux Publics
vient de terminer les travaux demma-
gasinage qu'il gvait entrepris  tant
dens la région d'Assouan, guau Ge-
bel Awlia. Les ecux ainsi emmagd-
sinées ajoutées cu débit du Nil du-
rant la période de l'étiage, attein-
dront un niveau suffisant pour satis-
faire aux bescins de la culture avant
la crue, les terres oagricoles étant
ainsi assurées d'obtenir toute l'eau
nécessaire & la récolte. Quant cux
quemtités d'eau en excédent elles se-
ront aifectées & la conversion d'une
parlie des bassins de la Haute-
Egypte, d'une superficie d'environ
450,006 feddans en irrigation péren-
ne : a lirrigation de prés de 50.000
feddans, durant la période de l'éfia-
ge, ainsi gu'é l'amendement de prés
de 400.000 feddans de terres en fri-
che situées dans la Basse-Egypte.

Ces travaux constituent une des
étapes du développement agricole et
seront suivis d'auires travaux, tels
que la ° construction dun barrage
-dans la région des Sudds, desiing &
empécher les pertes d'eccu gui sy
produisent actusllement et dun outre
barrage & la sortie du lac Albert, le-
quel sera converti de ce fait en ré-
servoir, ol seront emmagasinées des
guantiiés d'eau supplémentaires.

L'étude ainsi gue l'exécution de ce
dernier projet doivent absorber un
certain nombre d'années. Aussi a-t-il
élé décidé de procéder dés mainte-
nant aux travaux préliminaires de
telle sorte que le jour oli le pays au-
1 épuisé toutes les quantités d'eau
supplémentaires emmagasinées dans
les részervoirs d'Assouan et de Gebel
el Awlia, et qgu'il lui en foudra de
nouveiles, il puisse obtenir sans dif-
ficultés le volume d'eau qui lui sera
nécessaire pour satisfaire aux be-
soins de la culture.

L'utilisation des eaux supplémentai-
res provenant des réservoirs d'As-
souan et de Gebel Awlia doit don-
ner lieu, en sus des travaux de per-
cement de canaux et de drains dans
les terres en friche et dans les bas-
sins dont la conversion a été déci-
dée, & d'outres travaux trés impor-
tants, tels que la consolidation du
Barrage d'Assiout, qui sera achevée
avant la crue prochaine, et la cons-
fruction du barrage Mohamed Aly,
qui sera terminée avant la crue de

1839.

Le programme des travaux hydrou-
liques comprend entre cutres la cons-
fruction d'un barrage destiné & rem-
placer la digue en terre élevée an-
nuellement dans la région d'Ediing,
ainsi gue la consclidation du barrage
d'Esna, lagquelle permettra de conver-
iir les bassins des Moudiriehs de Gir-
ga et de Kéna en irrigation pérenne.

Les ‘travaux de drainage sont a la
base méme de la vie agricoie du
pays et de la preduction du sol. Aussi
est-il évident qu'il n'est d'auire moyen
d'accroitre la production agricole dans
la mesure méme des besoins gue
d'accélérer et de développer autant
gue possible des travaux de draina-
ge, de telle sorte que les terres de
culture puissent en bénéflicier le plus
t6t peossikle. Et c'est ce qui a déter-

miné le Ministére des Travaux Pu-
biics & les metire en téte de son
programme et & leur consacrer la

mdjeure partie des crédits dont dis-
pose le service des Irrigations. I o
décidé en conséquence de proceder
d urgence et sur une vaste échelle a
leur exécution, en commengant par
établir des drains dans les régions
qui en étaient jusqu'ici privées, et &
élever en cas de bescin, des pompes
dens celles ol le drainage est encore
effectué pcer des moyens méccmiques.
Les terres agricoles pourront ainsi
grace & ces travaux, et dans un ave-
nir prochain, disposer des moyens de
drainage mnécessaires. L'avis qui pré-
vaut aujcurd’hui, en ce qui concerne
les nouveaux projets, est que les tra-
vaux de drainage devront éire entre-
pris en méme temps que les travoux
d'irrigation.

Le Gouvernement se préoccupe en
outre de metire & exécution le pro-
gramme établi par le Conseil Con-
sultatif des Domaines pour l'amende-
meni des terres en friche situées aqu
Nerd du Delta. Il se propose aussi de
procéder acltivement & la distribution
dae terre de 'Etat cux petits ou aux
gros cultivateurs, et enfin de porter
tolite son attention au principal pro-
duit du pays, le coton, ainsi que vous
l'avons exposé ci-dessus.

Le Gouvernement, tout en s'inté-
ressant & la production agricole 'du
pays, n'a pas manqué en méme temps
de consccrer tous ses efforts a la
production industrielle, soit en facili-
tant la création de nouvelles indus-
tries, soit en renforcant les industries
en voie de développement. Parmi les
industries nouvelles dont il encoura-
ge la formation, il v « lieu de signa
ler l'industrie laitiére, ainsi que lzs
industries du papier et du verre.

Le développement de la preduction
aaricole et industrielle n'aboutirait &
aucan résultat tangible, si le Gou-
vernement ne s'appliquait en méme
temps o encourager les exportations
zes produits locaux. Clest ce qui o
déterminé le Ministére du Commerce
& rechercher les moyens d'ouvrir de
nouveaux débouchés aux produits
égyptiens et de maintenir, en amé-
liorant leur qualité, l'excellente répu-
tation dont ils jouissent cujourd’hui.

D'quire pert, il n'est pas douteux
que le tourisme ne constitue une des

sources: de la richesse ngtionale.
Aussi le Gouvernement a-t-il élaboré
un programme quinauenngl destiné &
encourcger les touristes étrangers o
visiter 1'Egypte aussi bien en été
gu'en hiver, et cugmenté sensible-
meni les crédits ouverts & cet effet
dans le projet de budget de l'exer-
cice prochain.

Le gouvernement poursuit en
méme temps ses efforts pour l'exploi-
tenon de la richesse miniére du pays
e s'applique & étendre graduelle-
ment son champ d'action.

Linsi le Département de l'Arpenta-
ce et des Mines o déja procédé a la
mise en état de la premiére unité
d'exploitation & la mine dor de Sou-
kari, laguelle o commencé & fonc-
tionner dans le couront du mois de
juillet dernier. La quamtité de minerai
traité en sept mois a été de 3.500
tonnes, avec une production iotale
d'environ LE. 9.000. La production se-
ra maintenue & ce chifire, en atten-
dant que soit exploitée la deuxiéme
unité dont la mise en état sera ache-
vée dans les premiers jours de l'em-
nze prochaine. Il est probable gu'en
ce moment la production de la mine
serc portée cu double de ce gu'elle
est cujourd’hui.

L'Administration susmentionnée est
prés de terminer les recherches qu'elle
o entreprises dans les mines dor du
Gebel Om El Rouss, et procédera en
temps voulu & l'élaboration d'un pre-
gramme d'exploitation ainsi gu'd
l'estimation des dépenses que com-
porterce son exécution.

Quemnt ecux carridres de basalte d'A-
bou Zaabal, I'Administration a déj&
terminé les diverses instollations gue
nécessite leur exploitation, et gréce
cuxguelles elle sera & méme de
fournir aqux Administrations de 1'Etat
et dans les conditions les plus écono-
miques toutes les pierres nécessaires
aux travaux de pavage et de maca-
damisage. Ces carrieres sont aujour-
d'hui susceptibles, & la suite de cer-
taines modifications apportées & leur
outillage, de produire plus de cent
mille meétres cubes par an. Cette
guaniité ajoutée & celle provenant des
carridres exploitées par !'Administra-
tion des Prisons suffira amplement &
faire face cux divers bpescins de
1'Etecit.

Lo production de la raffinerie de
pétrole de Suez a toujours été, de-
puis sa fondation, bien inférieure a

ses possibilités de rendement. Alors
qu'elle serait capable de produire an-
nuellement une guantité de combus-
tible d’environ 74.000 tonnes, elle n'en
fournit en fait que 47.000 tonnes seu-
lement. Aussi la rcaffinerie n'est-elle
pas été & méme de répondre qux be-
soins de diverses administrations de
I'Etat ; et il serait opportun dans ces
conditiens qu'elle puisse {onctionner

¢& plein rendement. Dems ce but, le
Ministére 'des Finances a décidé
d'augmenter sensiblement dans_le

prochain budget, les crédits nécessai-
res & cet effet.

COn a becucoup parlé ces derniers

“ temps de la question de l'exploitation

des minerais de fer, qui +viennent



d'éire découverts dans la régicn
d'Assouan. Le Ministére des Finances
s'y est intéressé et a constitué un co-
mité qu’il o« chargé de procéder a une
étude approfondie a ce sujet, en te-
nant compte en méme temps des rap-
ports gqui pourraient exister entre
l'exploitation de ces minerais et le
projet d'électrification des chutes du
réservoir d'Assouan. 1l est probable
que ce comité acura prochainement
terminé son étude.

Au cas on il serait possible d'ex-
ploiter économiguement les minerais
dont il s'agit, il est certain qu'ils
constitueront pour 1'Egypte’ une nou-
velle source de richesse et que le
pays verra s'ouvrir devant iul  une
ére industrielle nouvelle.

Cuant au projet d'électrificaiion des
chutes du Réservoir d'Assouan, le
Gouvernement est résolu étant donnée
son importance économique d'en
poursuivre la réalisation, tout en l'en-
tourant des garanties financiéres et
techniques nécessaires, et en se con-
formant cux réglements régissant ac-
tuellement les adjudications publi-
ques.

(b) Alléegement des charges qui pe-
sent sur les producteurs :

Il n'est pas douteux gqu'un des
moyens les plus susceptibles de dé-
velopper la preduction ne seit d'allé-
ger les charges qui pésent sur les
producteurs eux-mémes, Aussi entre-
t-il dans la politique que le Gouver-
nement poursuit dans ce but de pren-
dre toutes les mesures qui lui parai-
tront nécessaires pour améliorer le
sort ‘du fellah et de louvrier, qui
constituent le pilier méme sur lequel
repcse tout I'édifice de la richesse
nationale,

Cette question ne doit pas étre en-
visagée du seul point de wvue éconoc-
mique, mais cussi et surtout du point
de vue social. La classe agricole et
ocuvriére gqui participe, au prix d'un
labeur exirémement ardu, & l'activité
éconumigue du pays, endure en eifet,
par suite de la pauvreté oa elle est
réduite, les privalions les plus péni-
bles et s= trouve exposée; étant donné
les conditions ot elle vit actuellement,
& de cruelles maladies gui ne peuvent
qu'atiaiblir ses lorces et diminuer sa
productivité.

Aussi le Gouvernement co-t-il estimé
qu'il était de son devoir de consacrer
tous ses efforts & coracher cette clas-
se a 'Etat de pauvreté ol elle végeie
aujourd’hui et de l'aider en méme
temps & améliorer ses moyens d'exis-
terce et son &tat sanitaire. 11 espére
ainsi la mettre & méme de relever son
niveau de wvie, en l'adaptant gux né-
cessités du progrés social dont le dé-
veloppement ne saurait étre wssuré
que par la diffusion de l'enseignement
et de l'élargissement de son horizon
intellectuel,

Une des premieres mesures cux-
aquelles le Gouvernement ait eu
recours o €té d'accorder certaines fo-
cilités aux pelits cultivateurs; il déci-
da en conséquence de réduire lim-
pét foncier dont ils sont redevobles en
restituant une partie, et ce dans les
proportions  suivantes :
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bl pour ‘cent aux coniribuables pa-
yant un impdt foncier ne dépassant
pas LE. &

30 pour cent qux contribuables pa-
yant un impdt foncier de plus de L.E.
1, mais ne dépassant pas LE. 3

20 pour cent aux contribuables pa-
yant un impot foncier de plus de L.E.
5, mais ne dépassant pas L.E. 20.

Le Gouvernement s'est également
préoccupé d'établir un nouveau pro-
gramme d'hygiéne destiné a amélio-
rer les conditions sanitaires des villa-
ges, & assurer cu fellah une existen-
¢e aussi saine que possible, et a le
préserver des atieintes de la mala-
die. La nouvelle génération sera ainsi
plus rcbuste et mieux préparée & af-
fronfer les difficultés de la vie.

Dans ce but le Gouvernement déci-
deat :

(1) de lournir aux villages l'ecu po-
table ou moyen de pompes, les
habitonts de la province continuant &
utilizer pour leur boisson habituelle
I'eau du Nil ou des canaux, dans son
état noturel d'impureté, et en dépit
des aermes de maladies gu'elle con-
tient.

La durée nécessaire & l'exécution
des travaux o été fixé & ftrois an-
nées seulement. Quant aux frais, ils
ont &té évalués o« L.E. 700.000. II ne
faut pas confondre ce projet avec ce-
lui, bien plus important, du filirage
des eaux du Nil dont les dépenses ont
été estimées en principe & LE.
16.000.000 et la durée d'exécution & 11
années. Le Gouvernement a déja
procédé depuis l'année derniére &
l'exécution de ce dernier projet et il
o été décidé gque l'on commencerait
tout d'abord par celles des provinces
du Nord dont les eaux souterraines
atteignent un tel degré de salinité
au'elles sont impropres & la boisson
ainsi que por la province de Fayoum ;

(2} de répandre les connaisscinces
d'hygigne dans les villages, en sub-
divisent la province en diverses zo-
nes. A chagque zone serait affectée une
unité sonitaire composée d'un certain
nombre de fonctionnaires et disposemnt
d'une cutomobile munie d'une petite
pharmecie pour les premiers soing et
d'un appareil cinématographique des-
tiné a développer l'instruction des vil-
lageois en matiére d'hygiéne. Ces uni-
tés curont pour mission :

{a) de scigner les malades; en leur
fournissemi gratuitement les remédes
nécessaires, et d'enveoyer a l'hépital
le plus proche ceux dont l'état de san-
té exige un lraitement spécial ;

(b) d'enseigner cux villageois les
éléments d'hygiéne, de leur donne:
toutes les directives nécessaires et de

relever le niveou de leurs connais-
sances & cet égcrd. Elles devront
également visiter les logemenis et

procéder ¢ leur nettoyage et & leur
aerciion

(¢) d'inculauer aux éléves des éco-
les obligotoires et élémentaires les
principes d'hygiéne et de prophylaxie;

L'existenice de pareilles unités o
non seulement 'avantage de dévelop-
per linstruction des willageois en ma-
tiere d'hygiéne, mais cussi, par suile
de lat tendance de plus en plus mar-

quée de la population rurale arecher-
cher les soins médicaux, de diminuer
e nombre des décés, datténuer l'a-
cuité de la maladie et de ses consé-
quencss éventuelles, comme aussi de
réduire sa durée. En  outre, il serc
vossible, gréce & ces unités, de con-
ngitre avec exactitude la nature des
maladies gui sévissent dans les wvil-
lages ainsi que leur degré d'expan-
sion' ei, par suite, de combatire, at
moven de mesures appropriées, cer-
taines maladies déterminées ;

(3) d'augmenter le nombre des bu-
regux dhygiene dans la province,
en les munissant de tous les perfec-
tionnements nécessaires. On a cons-
laté en elfet que c¢'est au médecin
du Markaz seul gqu'incembe actuelle-
ment le soin de prendre toules les me-
sures nécessaires pour sauvegarder
lat sanié du fellah et pour le préser-
ver des atteintes des maladies et des
épidémies. Il a ainsi a f{aire face &
un labeur d'autant plus écrasant gue
les Markaz tendent de plus en plus a
se développer. Aussi ag-t-on décidé de
subdiviser les Markaz et de limiter la
compétense administrative de chague
médecin sanitaire & un centre de tren-
te mille habitants seulement. On « en
outre estimé nécessaire d'adjoindre
aux bureaux d'hygiéne, des sections
spéciales gul serui_ent_ghctrgérzs d'as-
surer la protection de l'enfance, et de
prendre toutes les mesures intéres-
sant lo maternité. On o également
songé & doter les villages d'hépitaux
isolés pour les fiévres, ces hépitaux
devant étre munis de tous les dppa-
reils, instruments et moyens de trans-
port nécessaires et posséder un per-
sonnel sulfisant.

Quant a la classe ouvriére, le Gou-
vernement se préoccupe dune fagon
toute porticuliére d'améliorer son
sort. Aussi le Ministére du Commerce
et de l'Industrie a-t-il élaboré un nou-
veau projet tendant & construire oux
frais de I'Etat des logements ouvriers
dans la ville du Caire, et gui leur se-
raient loués moyennant un loyer mo-
digue en rapport avec leurs maigres
ressources. Ce projet est justifié par
le développement intense de lindus-
trie deons l'enceinte méme de la capi-
tale. Le Gouvernement se propose
d'cilleurs d'en étendre l'exécuilion &
toutes les cutres parties du pays.

Le Ministére du Commerce s'occupe
& l'heure actuelle de concert avec le
Ministére de ['Hygiéne Publigue de
choisir les emplacements gui lui pa-
raissent appropriés soit cu point de
vue scnitaire, soit en raison de leur
proximité des centres industriels ou
des facilités de transport qu'ils com-
portent. Les logemenis dont la cons-
fruction est ainsi envisagée devront
remplir toutes les conditions d'hy-
gidne  nécessaires et répondre aux
besoins des ouvriers eux-mémes. Il
est actuellement proposé de construi-
re 50 immeubles de 60 cppartements
chacun chagque appariement sera
composé d'une & frois piéces, non
compris les communs, le loyer devant
éire de 40 & 80 piostres par mois.

L'exécution de ce projet serc ache-
vée en 5 années.
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ACTUALITES ECONOMIQUES

Les Affaires Ameéricaines. - Les Stocks Mendiaux d'Or.

Les Affaires

5 -~ L] -
Par 17 voix conire 4, la Com-
mission des Finances du Sénat
américain a voté ['abrogation pu-

re et simple de la taxe sur les be-

néfices non-distribueés des sociétés
ef son remplacement par un imi-
pot de 18 p.e. sur les bénéfices,

avec un abattement de 10 p.c. sur

la somme imposable ecaleulé sar
l'écart entre le résultat net et

25.000 dollars pour les petites af-
faires dont les bénéfices sont infé-
rieurs a cetle somme.

Cete décision a été fort favora-
blement acecueillie par les milieux
draffaires; cependant, leur enthou-
siasme s'est trouvé quelque peu at-
ténué, par la décision du Sénat de
supprimer les amendements appor-
tés au projet de réorganisation du
gouvernement et par incertitude
(ui subsiste au sujet de 'adoption
définitive par le Sénat et par la
Chambre de modifications aussi
importantes du régime fiscal.

M. Morgenthau, secrétaire du
Trézor, estime que les recettes
provenant de l'income-tax, cette
année, seront peut-éire inférieures
de 20 a4 50 millions de dollars aux
évaluations. Il n’a pas précisé le
montant exact ¢qu'il prévoyait. Ce-
pendant, il est probable, déclare-i-
on dans les milieux compéients,
que celui-ci serait de Vordre de
730 millions de dollars contre 700
millions de dollars en mars 1937.

A ces faits importants pour l'é-
volution prochaine des affaires
aux Etats-Unis, joignons-y la nou-
velle que le sénateur Glass a pu-
blié samedi une lettre de M. J.
Jones, président de la « Recons-
truction Finanece Corporafion w,
affirmant que le président Roose-
velt D'avait autorise & demander
un amendement a la législation
actuellement en vigueur pour éten-
dre les pouvoirs dont dispose la
R. . C. en ee qui concerne l'as-
sistance financiere aux affaires en
autorisant & accepter en garantie
du papier a plus long lerme gu'el-
le e peut le faire maintenant.

_ Un froisigme fait, non moins
important : selon cerfaines indica-
tions, les Commissaires feédéraux
aux Banques, interpréfant les re-
glements avee souplesse an lien de
Sen lenir rigoureuseiment aux pre-
cedents, ne demanderont pas aux
banques de reviser la valeur comp-
table de leur portefeuille pour fe-

nir eompte des cours éiablis a la
suite de la derniére baisse du mar-
ché.

Bien qgu'il ne s'agisse pas la
d’'un soudain abandon des métho-
des observées dans le passé, on
peut v voir une évolution frappan-
te par rapport i celles gqui étaient
en vigueur il ¥y a un an, epoque
a laquelle le marché des obliga-
tions était encore en plein boom
et on les Banques se voyaient re-
commander la liquidation de leurs
investissements de second ordre.

Voila quelques faits, dont il est
superflu de souligner davaniage
I'importance, et gque le marché
americain devrait  logiquement
prendre en considération aun cours
des prochains jours.

Les stocks mondiaux
d’or

On a lu dans le rapport annuel
de '« Union Corporation » que le
total des réserves d'or des banques
centrales et des trésors dans le
monde a été porté 4 fin 1937 de
676.2 millions d'onces i 715.4 mil-
lions doneces. En dehors de cela,
il v avait 100.8 millions d'onces
'or thésaurisé et de meéfal appar-
tenant aux fonds de régularisation
des changes. Ce montant accuse
une diminution de 1.8 million d on-
¢os par rapport & fin 1936

Le rapport constate que 6 pays
« démoeratiques » dans le monde
possedent plus de 80 p.c. des reser-
ves dor des bangues centrales et
la. presgque totalité de 'or des fonds
de régularisation des changes,

Ce fait wvanl d'étre souligne.
Duslle est done cette vertu premiére
des « démocraties » gqui attire ain-
si le métal et le retient ?

On peut répondre, toul dabord,
que la possibilité d'exporter libre-
ment des capitaux et de les rapa-
trier, qui existe encore dans ces
pays ,augmente la confiance de ces
capitaux envers ces marchés li-
bres, & telle enseigne que, malgré
les restrictions géuéralement en
vigneur dans les pavs dits « nen-
démocratiques », il existe une fuite
rlandestine de fonds gui les aban-
donnent pour se réfugier sur les
marches libres,

Eusuite, 11 faut noter gque la
place de Londres est demeuree le
centre’ du monde pour les opéra-
fions libres de l'or et le marche
idéal ol se negocie 'or qui  est
produit.  des mines. Comme les

payvs o eéconomie ferniee arrvivent
tort juste 4 éguilibrer leur balan-
¢t des compties, ils se trouvent fa-
talement dans incapacité d’ac-
queérir de ['or sur le marché de
Londres,

Par contre, néme si
payvs « démocratiques »

certains
subissent

des balances de paiement défiei-
taires, comme c’est le cas pour la
'rance, el tout récemment, pour

la Grande-Bretagne, la formation
libre de eapitaux permel toujours
d’acquérir du métal, méme au deé-

triment de la balance des paie-
ments.
Ainsi, les achats d'or qui s’ef-

fectuent & Londres et i Paris pour
compte privé peuvent peser sur le
change i certains moments, mais
tendent a accroifre le stock dlor
national.

De toutes facons, si l'on admet
(que les pays dits « totalitaires »
—. I’Allemagne en particulier —
possédent des réserves cachées,
gu'aucune statistique n‘accuse, il
reste que la situation des six «dé-
mocratiesn demeure trés forte,
dans ce domaine, et ce stock énor-
me de meétal constitue indiscuta-
blenent la base d'un relevement de
I'économie de ces pays,

On sait que ce serail, en pre-
mijer lieu, par un rétablissement
des finances publiques dans cha-
que cas. Pour gue l'or puisse agir
sur l'économiie, il faut que les ca-
pitaux puissent se constituer Aaussi
librement qu’ils cireulent, Al ce
moment, le crédit s'élargit et l'or
sort utilement 4  son expansion.
Lorsque les capitaux sont détruits
par la fiscalifé ,au fur et a mesure
de leur formation, il n'y a aucune
expansion du crédit, parce qu’il
W'y a aucune initiative nouvelle &
la formation de capitaux frais.

On sait eégalement gqu’il faudrait,
par ailleurs, qu’une stabilité rela-
tive s’établisse entre les monnaies
des pays a change libre. A ce mo-
nient, 'or ne sert plus uniquement
potr défendre les cours des chan-
oes, comme § présent, mais pour
gager des affaires nouvelles et
productives.

Au reste, le malaise économigque
gqui prévaut dans le monde depuis
dix ans ne provient-il pas, au
ford, dn fait gque six pays seule-
ment détiennent Por du monde et
gque le restant doit vivre par des
clearings et des contingentemenis?

Bvidemment, on nous dira gqu'u-
ne modification de cet état de cho-
ses ne dépend pds précisément des
nations dites « démoecratiques ».
Certes | Clest bien a cause de cela
fque le probléme est si aigu.
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RUXELLES

(PDe notre correspondani particulier)

Bruxelles, le ler avril 1938

La deuxiéme quinzaine dua mois
de mars 1938 a été fertile en éve-
nements de premiere grandeur L.
. Le Reich allemand annexe 1’Au-
friche, rompant & son avantage
I'équilibre établi en Europe cen-
trale et orientale par les traités
de 1919. La Pologne adresse un ul-
timatum & la Lithuanie. Les partis
d’union nationale techécoslovaques
se désagregent. Le Gouvernement
francais a direction radicale aban-
donne le pouvoir. Il est remplacé
par un cabinet de front populaire

analogue a celui de juin 1936
et qui — comme en juin 1936
— recourt a l'inflation Tmo-
nétaire et ne réagit pas contre

les gréves politiques, les occupa-
tions d’usines, la propagande ré-
volutionnaire intensive, liée a 1'ef-
fondrement de la résistance des
gouvernementaux espagnols  en
Aragon et aux frontiéres de la Ca-
talogne. La guerre civile, commen-
cée le 18 juillet 1936, approche de
sa fin par la wvictoire des nationa-
listes. Notre payvs méme connait,
pendant ces deux semaines meémo-
rables, une crise ministérielle pro-
voquée par laveu du déficit, par
la propagation du malaise écono-
mique, par la faillite compléte du
thaumaturgisme  socialiste. Aux
Etats-Unis, le président Roosevelt
inaugure la préparation des élec-

tions de novembre par un discours

ol sont repris tous les thémes dé-
magogiques dont on voulait espé-
rer l'abandon. Aussi bien,  Wall
Street subit-il un véritable effon-
drement, qui raméne les cours aux
minima de P'année 1935 et qui af-
faiblit la position des banques
chargées d'obligations industrielles.
Aun Mexique, le gouvernement Car-
denas rompt ses négoeiations avec
les compagnies pétrolieres étrange-
res, proclame par déeret la dé-
chéance des concessions el suspend
la liberté des transactions en devi-
ses élrangeres.

D’autres événements se sont
produits encore, mais qui ont été
sujets a interprétation heureuse,
Babord, 'aceélération des négocia-
tions anglo-italiennes, qui condui-
sent a une entente mutuelle con-
cernant le respect du statu quo
dans la Méditerranée, Ensuite, la
déclaration de M. Neville Cham-
berlain aux Communes précisant
les limites des engagements de la

*

Grande-Bretagne sur le Continent
européen et meénageant toutes les
possibilitées d’'un arrangement en-
tre les grandes puissances occei-
dentales. Enfin, affirmation caté-
gorique par le général Franco que
le territoire de |'Espagne sera in-
tégralement libéré de toute occu-
pation étrangere et ne fera 1'objet
d’ancune cession. Cette declara-
tion formelle assigne deés lors au
triomphe des nationalistes une si-
gnification purement pacifique,
contrairement aux affirmations des
partis d'extréme-gauche en Fran-
ce, en Angleterre et en Belgique.

It suffit de rappeler les faits qui
se sont succéde en (uinze jours
én Europe ef en Ameérique pour
justifier ,au moins psychologique-
ment, 'attinde des marchés finan-
ciers. Jamais, les coups de sur-
prise, les dangers de guerre, les
appels aux f{iroubles sociaux, les
manifestations de ecrise industriel-
le, les indices de déséquilibre mo-
nétaire et financier n'ont surgi en
telle abondance. Sous ceite vague
d'événements — et sous la campa-
gne d'alarmisme systematique qui
tend & représenter comme désas-
treux tout ce gui s'écarte du pro-
gramme des faections révolution-
naires — les Bourses de valeurs
ont nécessairement et lourdement
fléchi.

Partout ,les fonds d'Etat ont su-
bi des amputations sévéres. Par-
tout, des retraits de capitaux flot-
fants se sont produits. Partout,
des achats précipités d'or meétal
ont pesé sur les cours des devises.
Le courant monétaire qui se por-
tait des Efats-Unis vers 1'Europe
s’est renversé, Les valeurs de ma-
tieres premieres et les valeurs in-
dustrielles ont fléchi dans une me-
sure plus ou moins etendue. La
comparaison brutale des cours ne
permet pas de dissimuler 1'am-
pleur des dégats, La ligquidation
de fin mars au marché a terme
de la Bourse de Bruxelles, par
exemple, est singulierement oné-
reuse. Les échéances de la Bourse
de Paris et de la Bourse d’Ams-
terdam ne seront pas moins péni-
bles 4 supporter,

Cependant, Panalyse des mou-
vements quotidiens de la cote at-
ténue 'impression d'un décalage
profond, mais qui ne s’est accom-
pli ni sans interruptions, ni sans
résistances. On a pu constater que
la tendance de nos valeurs metal-
lurgiques, de nos valeurs de trusts

¢t de nos valeurs d'éleciricitée a
é1¢ soutenue, ou fout au moins re-
marguablement moderée dans le
sens de la baisse. D'autre part, la
pression des ventes en Rentes na-

tionales et en obligations indus-
trielles, trés violente au lende-
main de 'occupation de Vienne

par les troupes allemandes, s'est
vite relachée. Les sorties d'or de
la guinzaine écoulée oni porté sur
un montant global de 1,700 mil-
lions environ, dont l'entiere con-
tre-partie a été fournie par pre-
levementis sur les dépots en comp-
tes particuliers & 1'Institut d’Emis-
sion, Aucun recours aux avances
sur fonds publics ni au réescomp-
te dleffets. Dans la conjoncture
angoissante ¢que nous venons de
vivre, nous aurons eu la preuve
d'un parfait fonetionnement dn
gold standard et d'une solidité de
situation bancaire vraiment re-
marquable

La Bourse des valeurs n'a pas
été indifférente & ces indices de
résistance économique du pays.
Elle a done, malgré toutes les cir-
contances rappelées plus haut, at-
taché un certain sentiment de con-
fiance aux valeurs industrielles lo-
cales. Les perspectives d'une en-
tente des métallurgistes en vue du
renouvellement des Comptoirs na-
tionaux et de 1'Entente internatio-
nale de I’Acier ont retenu son aft-
tention, plutét que la chute extré-
me des tonnages commandés en
mars — chute entérinée dans les
estimations boursiéres actuelles et
dont le ecaractiere passager semble
hors de conteste. Dans 1"hypothese
du maintien de la paix, que les
milieux d’affaires acceptent avec
une constance inébranlée, 1'aug-
mentation des consommations pour
Parmement ne manguera pas de
stimuler les marchés industriels.
La consolidation des ententes de
producteurs éliminera 1'incertitu-
de des prix, qui est la grande res-
ponsable du marasme actuel .

Les perspectives mne sont pas
toutes sombres, pas toutes négati-
ves, loin de la. On peut méme es-
timer que la dépression des fen-
dances s’est rattachée i 1'impossi-
bilité de toute prévision, méme a
échéance proehe, plutdot qu'a une
opinion franchement pessimiste
quanti a la situation internationa-
le, a la situation économique et
meéme a la situation intérieure de
la France.

A, W.



LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE & FINANCIERE 13

Chronique de la Bourse des Valeurs

Le 8 avril 1938.

Les pourparlers anglo-italiens pro-
gressent favorablement et T'on s'atiend
d'un jour a l'auire & la signature de
Faccord. La situation politique inter-
nationale semble ainsi éveoluer d'une
facon favorable.

Il reste toutefcis un point
Cl'est la crise intérieure en France.
Le: Cabinet Blum se irouve; une fois
de plus, en but avec l'opposition du
Sénal. On préveitl une démission im-
minente du  Ministére. Sergit-il pos-
sible, wcette fois-ci, de' créer le Cabi-
net d'unicn nationale ¥ Nous en dou-
tons. Il existe une trop forte opposi-
tion erire les partis du Front populai-
re et ceux de la droite.

Du edlé des Etals-Unis, malgré une
baisse des prix de coton, Wall-Sireet
est plus lernmne. On reléve certains in-
dices d'amélioration Jde lactivité in-
dusirielle. Par ailleurs, ler Président
Roosevelt annonce de nouveaux plans
pour le redressement économigque des
Etcts-Unis

Les marchés éirangers continuent &
faire preuve d'une certaine absten-
tion. On attend toujours un é&claircis-
sement rationnel de la situation po-
litigue internationale, qui malgré les
nombreux pregrés réalisés, demeure
feujours assez sombre.

0{& e e

En Egypte, les élections ont pris
fin donnemt la wictoire au gouverne-
ment, On prépore lincuguration du
Parlement. Par ailleurs, le ministre
des Finances o rendu public ses pro-
jets de réforme du régime fiscal égyp-
tien, Ces divers événements n'ont eu
qu'une influence relative sur la tenue
de notre marché dont la tendonce est
prédominée par 'évolution de la  si-
tuation wolitique internationale et les
Hluctuations des cours du coton,

D'une facon générale, on peut en-
regisirer une ceriagine baisse et la
tendance est plulét affaiblie. Néan-
moins, les cours demeurent assez ré-
sistanis. On n'enregistre quune ac-
tivité réduite, sauf pour quelques va-
leurs, telles les obligations Suez ot
les actions Filature Nationale.

faible.

FONDS D'ETAT

L'Unifiée avance & Lst. 103 3/4
contre 102 3/8. Lo Privilégiée détache
son coupon de Lst 1.15/- et cldture &
Lst. 93, contre Lst 93 7/8 avec cou-
pon.

Les Bons de Trésor sont recherchés
a LT 102 1/4 centre 102.

BANCAIRES

La National Bemk fléchit & Lst
36 1/16° contre 85 5/8. L'action Crédit
Foncier Egytien wout frs, 722 contre
726, Ler dixigme Héchit & frs. 1360 con-
ire 1480, Par contre, les obligations &
lots sont plus fermes. L'émission 1903
cléture & frs. 330 1/2 contre 329, of

I'émission 1811 termine & frs. 295 en
gain dung fraction.

L'action Bangue d'Athénes a beau-
coup soulifert de lg décision prise par
la bangue de payer les coupons en
drachmes bloguées. Le titre fléchit &
frs, 8 3/4, ex-coupeon de 1/2 fr. contre
10 1/4 avec coupon. Nous apprenons,
en derniére heure, que S.E. Ismail
Sedky pacha, ministre des Finances
gserait plus que jamais décidé d'inter-
venir énergiquement auprés du gou-
vernement hellénique pour le {aire
revenir sur sa décision qui cause les
plus graves torts a l'épargne égyp-

tienne. Des mesures de représailles

pourraient étre éventuellement envi-

sagées.

les Land Bank ont éié alfecides
par la tendance générale du mearché.
L'oction, gui a détaché son coupon
de 3/6, cloture & Lst 4 11/32 contre
4 5/8 avec coupon., La fondaieur flé-
chit o Lst 40 3/4, ex-coupon de Lst
1.18/6 contre Lst. 43 3/4 avec coupon.

EAUX, TRANSPORTS ET CANAUX

Let jouissance Eaux du Caire aban-
donne quelgues points et cloture @
frs. 408. La fondateur vaut frs. 5200
en perte de 10 points.

Ce sent les obligations Suez gul
furent les plus allectées. Le renvoi du
procés en 3 novembre @ linterven-
fion du Trésor britannique acux dé-
buts ont provogué une chute fanias-
tigue des titres. Les 3% cldturent &
frs. 547 conire 684 et les 5% terminent
& frs. 579 conire 687.

La dividende Troams
demeure inchongée &
que la jouissance est plus
frs. 28 contre 29 1/2.

La part socicle Trams du Caire de-
meure inchangée a frs. 71 1/2.

d'Alezandrie
tra.” 255, alors
faible &

FONCIERES ET IMMOBILIERES

Ces valeurs demeurent fermes. La
jounissance Cheikh Fadl est inchangée
a frs. 98 1/2. L'action Gharbieh Land

agne une fraction & LE. 1 1/32. L'ac-
tion Kom-Ombo demeure inchangés &
6 1/64. Il en est de méme de la fon-
dateur qui cléture & Lst 34 1/8.

L'Anglo-Belgicn est offerte & Lst.
0 53/64, en perte d'une fraction.
L'nion Fonciére demeure inchan-

cgée o Lst, 2 3/4. L'action Cairo-Hélio-
polis est plus ferme & frs. 286 1/2.
Por contre, la fondaleur perd quel-
ques fractions & LE. 10 1/2.

La Delta Land est toujours & Lst
I 1/8. La New-Egypticn est égale-
ment inchangée & sh. 15/10 1/2. 11
sera distribué un coupon de 9 pence.

INDUSTRIELLES

La Salt & Soda est plus faible &
sh. 44/3 conire 44/11 1/2. La Port-
Said Salt iléchit également & sh

41710 1/2 contre sh. 42/7 1/2.

L'Egvptian Markels est plus ferme
a sh, 26/1 1/2. L'Oilfields abandonne
une fraction ¢ Lst Z.

Les yaleurs de sucre sont égale-
ment plus faibles. L'ordinaire Sucre-
ries abandenne 1 frane, cléturant &
frs. 193 La privilégiée recule dune
rgetion & frs. I'l3. Par contre, la fon-
dateur est plus ferme & LE. 2 3/4
contre 2 21/8%.

Suynalons lo vive avance des «c-
ticns Filagture Nationale qui cléturent
é Lst '@ 9/64 contre Lst. 8 11/16. Cstte
hius=e est due qu fait gque llon s'al-
tend & une augmentation des droits
2 aruune sur les cotennades étran-
géres,

HOTELIERES

filors que l'action Upper Egypt Ho-
tels demeure inchangée & L.E. 1 5/16,
l'ordinaire Egyptian Hotels gogne une
frecciion & Lst. 1 °5/8.

—-ie

CAIRO-HELIOPOLIS

Nous croyons saveir que le Conseil
d'Admnistration de la Société a dé-
cidé ‘d'utiliser une somme de LE.
20.000 pour le remboursement dune
parfiz de ses obligations.

Ce remboursement est alffectué indé-
pendamment de [l'omortissement au-
quel la Société procede chagile année
et gui s'éleva pour 1937 & L.E. 4:28].

ERE e
1'AFFAIRE DES OBLIGATIONS
CANAL DE SUEZ

Jeudi dernier est venue devant la
2eme Chambre de la Cour d'Appel
Mixte, l'afiaire des Obligations Ca-
nal de Suez, sur l'appel interjeité par
le Crédit Alexandrin — porteur d'une
part de fondateur de ladite Société —
du jugement rendu le 3 janvier 1938,
par la lére Chambre du Tribunal Ci-
vil du Caire, disant pour droit que le
frone des obligations 3 et 5 pour
cent de ladite Compagnie est le franc
Z0eme partie du louis d'or, d'un poids
d'or de 10/81 ms. de gramme, au ti-
tre de 900/1.000 de fin.

La Cour élait présidée par S.E.
Youssel Zulfiker pecha.

Maitre Compos demanda gque l'af-
faire soil retenue.

Maitre Alexander, intervient ou nom

gualité d'actionnaire.

Le Bdatonnier, Me. Félix Padoa, in-
tervient & son tour au nom des paris
de le¢ Société Civile et demande, eu
égard & limportance de l'affaire son
renvol aprés vacation. -

Le Président de la Cour se rallie ¢&
cette derniére theése et renvoie l'affai-
re au 3 novembre 1938,
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LES FLUGTUATIONS DE 1A BOURSE DEs VALEURS DU CAIRE

DU

ler AU 8 AVRIL

1938

DESIGNATION

DESIGNATION

ler. Avril 8 Avril ter. Avril 8 Avril
DES VALEURS 1938 1938 DES VALEURS 1938 1933__“_3
| -ﬂ fan ™ )
FONDS D’ETAT SOCIETES FONCIERES
Wrilie s drs ..o e oreraee Lst., 102 3/8 102 3/4 Dom. Ch. Fadl, Jouiss. ... Frs. 99 3/4 99 1/2
Brivilégiée ... Lst. 93 7/8 93 exc Gharb. Land Cy., Act, ... Frs| 1 1/64 1 1/32
Bons du Trésor 44% L.E. 102 102 1/4 Gharb. Land Cy., Fd. ... LE 0 7/64 0 7/64
Liots Tures 3 3 Anglo-Egypt. Land Allot. L.E 3 7/16 3 7/16
Trib. d'Eg. 33% Lst. 100 98 1/4 exc Sté Fone. d'Egypte ... Lst. 6 9/16 6 9/16
Tribut d'Eg. LG ceiiiuaeans List. 102 13/16 100 3/4 exe Wadi Kom-Ombo, Act. st 6 1/64 6 1/64
Wadi Kom-Ombo, Fd. e 5 34 1/8 34 1/8
BANQUES Anglo- Belgian Cy. ......... Lst! 0 61/64 0 61/64
Agricult. Bank ............ Lst. 0 5/32 0 5732
Agricult. Bank, Fond. Lt 38 1/2 38 1/2 SOCIETES WOBILIERES
Crédit Agr. d'Egypte, Act. -

Ol R O LG e P.T.| 495 485 Union Fonciére . Lst 2 3/4 2 3/4
National Bank .. T.at. 36 5/8 36 1/16 Eg. Hnter. et Dawv. ...... LB, 4 3/4 4 5/16
Crédit Foncier Bgpt. Act. Frs.| 726 738 £8- Hnter. ‘et Dey. Fd. .. LMl 0.3/8 0 3/8
Crédit Foncier Fd. 1/10 ... Frs.| 1490 1360 Cairo-Héliopolia ............ Fras. 285 1/2 286 1/2
Crédit Fon. Ob. lots 1903 Frs.| 329 230 1/2 Cairo-Héliopolis, Fd. LE.| 10 11/16 10 1/2
Crédit Fon. Ob. lots 1011 Frs.| 294 1/4 205 Cairo-Héliopolis, Ob. Frs.| 537 a. [ 539 a.
Crédit Fon. Obl 38% ...... Frs.| 512 3/4 512 3/4 ex Egypt. Delta Land ......... Lst 1 1/8 11/8
Crédit Fon. Ob. 3% ...... Frs.| 495 1/4 495 1/4 New-Tgyptian Cy. ... Sh. 15/10 1/2 15/10 1/2
Crédit Fon. Ob. 31% Em. Sté. Im. Gare Caire ...... L.E. 31/2 3 1/2

HOSTIINN b s LE 96,75 96.75 Koubbeh Gardens ... L.E. 11/2 1 1/2 exci
Banque d’Athénes ......... Frs 10 1/4 8 3/4 Cairo Suburban Land ... L.E. 2 3/4 ‘ 23/4
Sté. An. Belpo-Egyptien-

ne, Part SoC. .......... Frs.| 491/2 | 491/2 SOCIETES INDUSTRIELLES
Land Bank, Act. Ord. List. 4 5/8 4 11/32
Land Bank, Fond. ......... Lst. 43 5/4 | 40 3/4 Crown “BrewWery ... Frs., 128 . 128
Land Bank Ob, 33% ... Frs.| 457 1/4 457 1/4 Cie. Frigorifique ......... LE| 6 116 | &41/64
Land Bank, Ob. 4% ...... Frs. 70 70 Stée. Eg. Irrig, Act. L.E 3 5/16 | 3 5/16
Land Banlk, Ob. 439% 1930. P.T.| 858 858 NENXIFE L I, e werimieavdas L.E, 11/2 11/2
Land Bank 5% 1926 ...... Lst. | 105 105 Salt and Soda Sh 44/11 1/4 44/3
Land Bank, 5% 1927 ...... I.E. 102 1/2 ex 102 1/2 ex Port-Sald Salt ....... Sh 42/7 1/2 41/10 1/2
Banque Miar ........ccooccoe. L.E. 6 29/32 | 6 21/32 Egyptian Markets ........., Sh 265/ - 26/1 1/2
Bg. Com. Gréce, Act. ... Frs. || 18 1/2 exc 18 1/2 exc Anglo-Eg. Oilfields, Act. Lst 2.1/32 2 1/64
Mortgage Bank of Pales- Ste. et Raf. Eg., Ord, ... Frs 123 121

ting Ack, OPd., ....vcn L.E. 5,53 exc. 5,53 n. Suc. et Raf. Hg. Priv. ... Frs.| 113 1/2 113
Ob. 5% 1938-56 5. TI.V.W. LEl 96,25 a. 96.25 Suc. et Raf. Eg., Ob. Frs. 47T 477
Ob. 59 1939-568 série X. ... L.E. 96,25 a. | 06.25 Suc. et Raf. Eg, Fd. L.E. 2 21/32 2 3/4
DOb. 5% 1941-56 série Y. ... L.E. 95,10 excn| 95,10 excn Elect. Light & Pow ...... L.E. 17 3/4 ex 17 3/4 exct

Elect. ILight Pow Jss. ... LE.| 13 3/4 n. 13 3/4 exc
EAUX Industrie du Froid, Act. LE| 4 27/32 4 27/32
Eaux Caire, Act. ............ Frs. 132 1/2 130 Ziture Nationals Oed. v Lab B 11720 g s
: Cairo Sand Bricks ......... Lst. 4 4
BEaux Caire, Jouiss. . ... Fra.' 406 exc. 404 1/2 T -
1 primerie Misr ............ L.E. 6 7/8 & 7/8
Eaux Calre, Fond. ......... Fra. 2960 2800 Sté Misr Egr. Coton LE 41/8 41/8
Eaux Caire, Obl. 4% ... Lst.| 98 1/2 ex 98 1/2 exc S Ae T BnE o S i 1
Eaux Caire, Obl. 4% ...... Lst.] 98 1/2 ex 98 1/2 ex At P T St e & o
«Al Charks» Cie. Ass. sur
TRANSPORTS T D o vy Mo LE| 63/8 6 3/8
Anglo-Am. Nile Cy. ......... Lst. 1 5/16 1 5/18 Soc. Ciments Portland
Aut.-Om. Caire, Act. ...... ) 9 L 4 4 Tourah P.T.| 1212 1175
Aut.-Om. Caire, Fd. . LE 1 1 Sté Misr Fil, Et'. Tl'is Act L.E. 5 3/16 b 3/16
Menzaleh Canal, Act. . P.T. 168 n. 168 execrn. The As. Cotton Ginners, Lst 0 5/8 0 11/64
Ch. Fer Kéneh, Act. ...... Lst. 25 21/32 25 21/32
United Egypt. Nile ......... LE. 2 5/16 2 5/16 HOTELS
Ob. Suez 3% 2e. série ... Fra. 684 547
Ob. Suez 3%, 3e. série ... Frs: 678 552 Gd. Hoét. BEg. Nung. ... Lst. 17 17
Suez 5% SRR N (. . . 68T 579 Gd. Ho6t. Ob. Série A, ... Last| 109 109
Trams Alex., Div . Frs.| 255 255 Up. Eg. Hot, Nouv. ...... LB, 1 5/16 1 5/16
Trams Alex., Act. Jouis. Frs. 29 1/2 29 1/2 Up. Eg. Hot, Ob. 5% .. L.E.| 87 1/2 87 1/2
Trams Alex., Ob. 4% ...... Frs. 480 excn. 480 excn, Egyptian Hol, Ord. ...... Lst. 1 19/32 1 5/8
Tramsa Calre, Parts Soc. Frs.| 71 3/4 | w1172 Egyptian Hol.,, Priv. ...... Lat. 9 3/4 | 9 3/4
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LES FLUGTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS IPALEXANDRIE

DU

lee AU 8 AVRIL

1938

- e e -

DES VALEURS AR 1938 DES VALEURS 1938 1938
Empr. Municipal 1802 ... Lst. 100 100 Delta I.t. Rys, Priv. ...... Lst. 1 11/32 1-3/18
Empr. Municipal 1919 ... L.E. 105 102 172 Alexandria Ramleh ..... Lst, 1 3/32 1 3/32
Land Bank Act. ............ Lat.]| 4 19/32 4 7/16 Trams Alex., Div. ......... Frs 240 240
r.and Bank, Fond. ......... L&t 42 Z 2732 Trams Alex.,, Jouiss. ...... Frs. 29 1/2 29 1/2
Land Bank Obl 3%% ...... Frs. 460 466 Trams Alex., Obl. 4% ...... Frs 481 484
Land Bank, Obl. 4% ...... Frs. 70 70 Press. et Dépbts Act. ... L.E, | 21 3/4 21 3/4
Commercial Bank List. | 1 1 Frogses Libres ......... ... o 18 1732 13
Alexandria Water v LBt 17 3/8 17 3/5 Net et Pressage L 7 9/18
Béhéra, Ord. .......... . L.E. 10 7/8 10 3/4 Alex. Pressing .. B, 7 5/8 7 5/8
Béhéra, Priv. . .... . Lat, 5 3/8 5 3/8 Bonded War.,, Ord. ......... List. 6 1/16G 6 1/8
Urb. et Rurales S 5 2 3/4 2 5/8 Bonded War, Priv, ......... Lst. 5 5/15 5 5/16
Urb. et Rurales, Fond. ... Lst. 0 3/8 0 3/8 Filature Nationale, Act. .., Lst. 8 11/16 8 91/32
Union Fonciére ol Tt 2 7/8 2 7/8 Balt-and Soda ......avnn. Sh 44/9 44/4 1/2
The Gabbary Land ...... L.E 2 5/16 2 b/16 Port-Safd  Salt .......cooeeee Sh 45/4 1/2 41/6
La Gérance Imm. ......... L. 4 3/4 | 4 11/16 Ass. Cotton Ginners Lst 0 5/8 0 5/8
=" e e e : e = -

TRAMWAYS D’ALEXANDRIE
(Egypte) Sotiété Anonyme
a BRUXELLES

Rue Royale No. 204

MM les Actionnaires sont con-
voqueés en Assemblée Générale Or-
dinaire le mercredi 4 mai 1938 a
(quinze heures, au Sitge Social a

Bruxelles, Rue Rovale, 204.
ORDRE DU JOUR
1*  Rapports du Conseil d’Admi-
nistration et du College des
Commissaires sur [exercice
1937.
2¢  Approbation du bilan et du

compte de Profits ef Pertes au

31 décembre 1937 et fixation

des dividendes.

Décharge 4 donner aux Admi-

nistrateurs et Commissaires.

40 Nomination d'un Administra-
teur.

2 Nomination des Commissaires
pour l'exercice 1938 et fixation
de leurs émoluments,

6o Tirage aun sorl de 465 obliga
Hons.
MM. les Actionnaires qui dési-

rent assister a cette Assemblée on
s'v faire représenter sont tenus de
se conformer aux articles 26 et
28 des Siatuts,

Les actions pourront étre dépo-
sées

A BRUXELLES i la Bangue
de Bruxelles, 2, rue de la Régen-
ce, et a4 ses agences ; 4 I’Agence
du Comptoir National d'Escompte
de Paris, 2, rue Montagne aux

Herbes Potagéres, jusqu’an 28
ayril inclus,
A PARIS au Comptoir Natio-

nal d'Escomple de Paris, 14, rue

Bergere, jusqu'an 28 avril inclus.
A ALEXANDRIE et au CAIRE :
dans un établissement financier
jusqu’an 28 avril inclus,
g A o

The Egyptian Delta Land
and Investment Cy. Limited
ORDINARY GENERAL
MEETING

TO BE HELD AT
14, Sharia Cheikh Aboul Sebaa,
Cairo

on Thursday 14th April 1938

at 4 o'clock p.m.

NOTICE IS HEREBY GIVEN
that 1he ANNUAL ORDINARY
GENERAL MEETING of the Com-

pany will be held at the Offices of
the Company, 14, Sharia Cheikh
Aboul Sehaa Cairo, on Thursday
[4th. April 1938, ait 4 o'clock
p.mi. precisely for the purpo-
c¢c  of receiving the Directors’
Report and Balance sheet for the
vear ended 3l1st December 1937,
fixing the Dividend, confirming
the appointment of two new Direc-
tors, electing Directors in the place
of those retiring by retation, ap-
pointing Audifors for the ensuing
vear and fixing their remuneration
and ftransacting fhe Ordinary
General business of the Company.

Eated this 14th March 1938.

By order of the Board

T. J. DALE, Manager.
Meadi Cairo.
N.B. — Shareholders who hold

Share Warrants to bearer and
whose names are nol on the
wish fo attend this General

Meeting of the Company, they
must first deposit their Bearer
Warrants together with a state-
“ment in writing of their names
and address at any of the lead-
ing Banks twa c.ear days befo-
re the date of the Meeting viz:
not later than the 11th April
1938. The Share Warrants re-
maining so deposited until af-
ter the General Meeting shall
have been held. Each Depositor
Share Registers of the Com-
pany, are reminded that if thev
will receive a Certificate of De-
posit in Exchange for the Share
Warrants deposited which must
be produced by the Holders, at-
tending the Meeting

Les Finaneces
Egyptliennes

(Suite de la page 35)

Naturellement, la Note sur le projet
de budget, contient beaucoup plus
de détails que nous n'en pouvons in-
clure dons une analyse aussi rapide.
Nous aveons par exemple passé sous
silence la péréquation de l'impét fon-
cier. Mais ce que nous gvons dit suf-
fit nous semble-t-il pour donner une
idée générale de la politique écono-
mique financiére et fiscale du gouver-
nement.

Il fout évidemment s'altendre & ce
que le projet subisse certaines modi-
fications lors de sa discussion au
Parlement, mais nous ne croyons pas
gque ces changemenis seront trop im-
portants — & moins d'événements im-
prévisibles. Et, de nos jours, de tels
événements sont plus gque jamais du
domaine des possibilités |

Edgar Anzarut.
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Clotnre Cloture Cloture de Max. Mi, Muins: Exportations aun 31
Lehéance T8 /588 Dannée passée des prix, IBATR | oo ahies RS A A 104529
quf !i‘[‘lf- -‘ —— R O
Mai 13.26 12,60 Approvisionnement  restant 113,28
Juillet 13.41 12.75 —re——
Noyvembre 13:81. 15.26 GHise T
Giza T Report 22,482
Nai 12,40 2113 1 Récolte 2 HHL 000
Juillet 12:49 20.66 1 —— =
Novembre 12.65 10,89 q Approvisionnement de 1a sal-
Janvier —— _— 1 SO11 e A v 420480
Hawte-FHaypte: Moins: Exportations au 3
Avril 0.87 10,18 17.16 10.20 .50 MATE  avass Gt ey | Dl i eR Bk
Juin 9.94 10.18 16.9:3 10:22 .86 - — —
Octobre 10.18 10086 16,14 10,44 14,10 Approvisionnement  restant 515,329
Décembre 10522 10,40 16.00 1045 14022
Povrier 10.26 —_— 15.949 10.47 10.26 Ashmonni ot Zagora:
Bephit el L Mo gl - 151,413
CONTRATS lroisiéme semaine de mars, ils dtaient RECOEE o eevvee e ceneen 6,700,000

Jeudi, le T avril 1435,

Pendant la premiere parvtie e la
semaine en revue, les prix enrent une
tendasnce baissidre Ane i des ventes
intermittentes en couverture ef (2311
fixation de prix, et guelques lguida-
tions & cause des dépeches faibles
d’Amérigue, les gros arvivages de 1'in-
térienr, et les lvreaisons «d'environ
22950 cantars i la filidre des contrats

Ashmouni venant & Schdance. L
commerce acheta & la bialsse et les
achats de Liverpool jpeétérent aussi

quelgue appui, maig les ovidres éaient
petits, et hier de boune henre, les
ventes augmentant de volume a  la
suite dune nouvelle faiblesse' dans Ia
soirde i New-York et des avis décou-
rageants de Liverpool et de Dombay,
les prix baissbrent de 40, 35 et 20
points respectivement pour le Sakel,
le Gizan et 1"Ashmouni, dans 'espace
de cing jours.

Avec l'extension de la baisse (gui
amena  'éeart Ashmouai/Amdéricain
an point le plus rapproché de la sai-
son & ce jour — 160 points) les pri-
ses «lo  commerce augmentérent  ce-
pendant d'une facon matérielle, un
hon nombre diordres élant  exécentés
en Giza et en Ashmouni pour le eomy-
te de M'exportation. Liverpool acheta
aussi libremeat et le  marche reprit
bien par la suite avee 'aide des cou-
vertures de découvert. (e matin,
New-York ayant de nouvean eloturé
faible dans Ia soirée, il y ent un fort
reliichemernt e bonne heure Jdft anx
liguidations des achetenrs de 1a veille
ainst gque de nouvelles yventes en cou-
verture, Mais 1¢ commoerce préta de
nopvean son appui et les prix repri-
rent conséquemment, le marehé clotu-
rant avee une tendance hien meillen-
reogque les gquelques jours précadents,

Tandis que le marché a fait montre

de plus de résistance aux deux der-
nieres séances, le ton est encore loin

Pinspiver coafiance et plusieurs opé-
rateurs prévoient de nouvelles haisses
dues & ln pression provenant des ven-
tes eén fixation et en  converture i
moins d'un nouvel élargissement de
I demande de la parvt ddes filatures.
La faiblesse croissante de In position
statistigue est moatrée par les chif-
fres du mouvement de la récolte pour
mars, Le coton a commencé o étre
Hyréd o une moyenne rvecovd pour le
mois, et la quantité recue i Alexan-
drie ne se montant pas & noins de
4,481 eantars contre: BT.871 cantars
dans le méme mois de Mannée der-
niére. Jusquth fin févreier, Te total
des arrivages était de 205000 cantars
plus petit gue 1'année passée. A la

pareils, et a Ia fin Jdu
de 8575,920 cantars dépassait de
mille eantars le chiffre de
derniére.

D'un antre ¢dté, les exportations de
mars etaient d'environ S0,000 cantars
au=dessous du chiffre de 752,925 can-
tars de 'annéde passée, el ainsi tan-
dis que les stocks en mars 19387 dtaient
réduits de 330000 cantars, (dans  le
méme mois de cette année ils étaleat
angmenteés de 160000 cantars, Les ex-

mois le total
120
I'anndée

Sealeel
Caatars
Approvisionnement  res-
tant A N e e a97.650
Ixportations et 1=
sommation loeale 180,150
Reporl soasaess e

157,500

portations. totales plus la consopuma-
fion loeale pour les  sept mois se
montévent & environ 6,350,000 cantars,
contre 6,960,000 cantars pour la méme
période de 1936-37, el 'npprovisionne-
ment restant au ler avril en prenant
une récolte de 10 1/2 millions de ean-
{ars était de 4.500.000) cantirs contre
un approvisionnement restant véel de
24500000 cantars & la mdme  épogue
de 1'annde passée, Les chiffres de
I"approvisionnement pour les priaci-
pales variétés en se basant sur les
estimations courantes de Ia réeolte

sont comme snit:

Cantars
Nakellarvidis:
REDOLE. oo e 3,680
Récolie = i i g, M e

500,000

Approvisionnement de la sai-

et B G Sy e O A S e 505, A80
Moins: KExportations au 31

3120 o ORI, A R AT 217,735
Approvisionaement  restant aaT.650
Maarad:
8 AT ]y & S S R e A 7,848
RECDIEE: | i v 400,000
Approvisionnement de la sai-

BOTE | covp s e s e o o (o 407.848
Moins: Exportations au 31

53 s 5t e e 177,968
Approvisionmement  restant 250,480
Nalkha 4:
Report, I e 43,0463
Riécolte SR R Ll 175,000
Approvisionnement de 1a sai-

£l | B S S S s 218,063

Approvisionmement de 1a sal-
Ol . 6,851,415

Moins: Exportations au 3
mars e e R cens 2ol 129
Approvisionnement  rvestant 2,620,254

Les exportations et la consomimi-
tion locale de 'année derniére de-
puis avreil jusqu’a aofit v compris

laisseraient les excédents suivants:

Maawrad  Sakha 4 Giza T b B
Cantars (antars  Cantars Cantars

230,480 118,254 156,520 2,620,284
63,000 SOLG3A E43.129 1,330.284
165,450 32,600 015,204} 1,260, 000)

Il est veal gque les embarquements

de I'nnnée derniére du Ter mal jusqu’i
b fin de 1 saison étaient exception-
nellement petits 4 cause des approvi-
sionaements réduits, totalisant seule-
ment 1,425,000 cantars pour les quatre
mois, contre 1,750,000 cantars Pannde

précédente ef 1,700.000 cantars 'an-
née avant. Cette anndée  avee une
quantité ftellement grande de  coton

encore disponible, il se pourrait que
o moyenne (des exportations soit plus
grande pendant les mois d'été, et
que le report soit pas couséquent plus
petit gue celui prévao actuellement.
Cependant il semble qu'il y ait ‘peu
e probabilités pour eela a présent. Si
méme le 25 o/o du coton dispoaible
est marqué pour 'ewmbarguement et
bien que les exportateurs reportent
une demande meilleure pour le Giza T
et "Asmouni provenant notamment du
Continent depuis 1a dernieére  baisse
ainsi gqu'uae petite gquantité de nou-
velles affaires en cours actuellement,
on doute que la demande prendra des
dimensions appréciables sl le marché
venait a4 &re soulagé méme de la
moitié de Uapprovisionnement  exis-
tant a la fin de la saison.

L. sitnation de Toffre et de la de-
maade n'est pas moins baissiére dans
le ens de 'américain. Plusieurs esti-
mations récentes de la consommation
moendiale de cette saison ont 6té jus-
quth 11,000.000 de balles au plus bas.
Sice chiffre esl correet, le report se-
ra dlenviron 14000000 de halles. Lia
moitié de eotte quantité sera proba-
blement entre les mains du gouvenr
ment mais méme dans ee ens |'exed
dent libre sera le plus grand depuis
le conimencement de 1934/35. Devant
des perspectives de la statistiqgue aus-
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si peu intéressantes, une  demande
continuellement pauvre pour le dispo-
nible et les textiles et les marchés
des valeurs et des denrées on baisse
reflétant un mangue de  continnce
général dans les cowdifions mondii-
les, il n'est pas slliﬂnnml yue e
marché de New-York ait montré une
tendance lourde dernicrement. Qu'il
n'nit pas baissé matériellement, cela
est da saas doute 4 'absence d'une
pression de la part des couvertures
dans le Sud, les ealtivatenrs ayant
6té encourageés par la prolongation do
1a période du m‘l‘-t i1 détenir leur co-
ton; également i1 un mangne de toute

vente de la spéculation df en par-
tie a4 1a I)III‘]ml"‘lIlun de la période
du prét et ea partle aun fait quion

espore que la demande des filatures
locales ponrrait augmenter  comme
conséquence de Pncecdlération du pro-
gramme des armements ef gue le gou-
vernement américain pourrait iy tout
moment voter de nonvelles lois pour
soutenir les prix.

Avee autamt d'influences contraires
pesant sur le marché il est difficile
de voir comment les prix de Paméri-
cain pourront sortir de lenr orniére.
Iei, bien qu'il y ait & la fin quelques
signes d'une reprise  de T intérét du
commerce aux oearts plus petits aft-
teints maintenant eontre nos prix et
les prix de 1'mméricain et gque la po-
sition technigque soit indubitablement
siaine, les perspectives une reprise
substantielle sont loin ('Gtre brillan-
tes non seulement i canse des slocks
enormes disponibles mais  aussi il
canse des grandes gquantités de coton
vendues par les caltivateurs sur base
coutrats qui ne sont pas encore fi-
xés, et ce quon pourrait espérer de
mieux pensons-nois serait o consoli-
dation des prisx actuels,

DISPONIBLE
Le marché du disponible a été mo-
dérément actif cette semaine. L'Ash-

mouni et le Giza T ainsi que le Za-
gora ont fait obiet d'une tont a fait
bonne demande. Clependant les autres
cotons ont trouvdé pen (d'acheteurs et
avee les offres plus faciles les primes
ont encore baissé sur toute la ligne

LES RECETTES DOUANIERES

Du ler mai 1937 au 31 mars 1938

1938 1937

IEesyatord s o 6.359.731 6.421.453
Export. S 744,805 830.744
Droils de quei ... 758,762 747.721
Piverd) e 196.520 177.564
Total 8.059.818 8.177.482
o luin (o ol 5686.392 5.464.013
Taxe additionnel-

le sur le tabae ... 504 475 492.795
Droits d'accise sur

les produits imp. 691.396 537.607
Droits d'accise sur

les produits du

et o 2.102.630 1.943.566
Toted othiisnes 17.044.711 16.6154563

Voici comparés avec la période cor-

respondemte de l'année 1937,

le: mon-

tant, en livres égyptiennes, des droits
d'cecise du ler mai au 31 mars 1938.

Produits importés

1938 1937
Eateé i 115.229 —
SEVEEE s e 554 128
Bigre 6.558 6.676
Benzine 226.008 202.026
Kéroséne ... 123.774 118.546
Huiles minérales. 36.806 34 498
Alcool pur 85610 81.153
Alcool rectifié 899 857
Allumettes ,......, 76.271 73.309
Briguets " 2.122 2.874
Cartes & }ouer : 1.404 1.560
Ciments 16.061 15.280
Total des produits
nmportés 691396 537.607

Produits locaux
1938 1937

Vin 294 1412
Sucre 1.094.533 942.774
Bifire  ladndiaas 28.175 29.644
Benzineg  ......oooene 475.794 473.130
Kéroséne 1.340 5.086
Alcool put  .oueica 146.962 151376
Alcool rectifié 30.962 31.064
Allumettes ... 172.452 169.393
Cimenis 148.504 135472
Cortes & jouer 3614 3.2T5
Total des produits

AGEOAE e 2.102.630 1.843.566
Grand Total 2.794.026 2.481.173

oo o

LE COMMERCE EXTERIEUR
DES ETATS-UNIS EN FEVRIER 1938

L=s e¥portations américaines de fé-
yrier 1938 se sont chiffrées par
262.733.000 dollars contre 289.437.000
en janvier et 233 millions 125.000 dol-
lars en février 1937 ; les importations
a 163 millions 85000 dollars contre
170.763.000 en . janvier et 277.709.000
en féyrier 1937. L'excédent des expor-
tations pour février 1938 atteint ainsi
99.648.000 dollars contre 118.674.000 en
janvier, En février 1937, il avait é&té
enragistré un excédent d'importation
de 44.584.000 dollars.

Les exportations dor ont été en
février 1928 de 174.000 dollars contre
5.067.000 en jenvier et 1.000 en {é-
vrier 1937, Les importations ont été de
8.211.000, 7.155.000 et 120.326.000 dol-
lars respectivement. Les exportations
d'argent ressortaient a 233.000, 355.000
et 611.000 dollars respectivement, les
importations &tant de 15488.000 con-
tre 28.708.000 et 14.080.000 dollars.

BOURSE DES MARCHANDISES D'ALEXANDRIE (Con+ra’rs)

Livraisons 1/4/38
‘o e
Sakellaridis :
Mai 1318 13.26
Juillet 13.33 1341
Novembre 1870 13.81
Guiza 7 :
Mai 12.35 12.44
Juillet 1245 12.54
Novembre 12.65 12.73
TEnVIar) el — iy
Achmouni :
Avril 10.16 10.10
Tuin PO T 10.16° 10.21
Oclobre: s 10.34 i0.38
Décembre 10.36 10.42
Février 10.38 1043
Graines de Coton :
SR e e Sa:d 53
Mari 538 534
| 53.5 G534
Novembre 56.5 5B.5

2/4/38 4/4/38
Qe 2 e
13.18 13.17 13.28 13.18
13.33 13.33 1335 13.34
1372 13.70 13.78 13.70
1532 1317 12,44 12.40
12.46 13.33 12:58° 12.51
i266 13.70 12.77" 12.69
—— = 12.80 1272
10.12 10.10 10.16° 10.12
10.13 10.12 1020 10.14
10:34 10.33 10.43 10.36
10.39 10:37 1042 1041
10.38 10.42 10.47 10.45
533 528 52.6° 521
534 527 529 522
534 528 53— 524
S6.4 56.3 56.6 56.1

S/4 /38 6/4/38 7/4/38

Q. O B 0 Cc
13:02 12.93 13.08 12.83 12.60 12:64
13.28 18.15 13:20 13.02 12.75 12.87
13.58 1348 1353 1346 13.28 13.34
1B o b2i23 1215 12.03 12.089
12.28 12.26 12532 1227 12.14 12.22
12.60 1248 1252 T2.52 12.38 ' 12.49
12.56 1253 12.53 12.56 1247 12.51
10.05 996 389 994 985 9.90
10.08 9.98 10.02 10— 9.90 996
10.30 10.20 10.26 10.24 10.14 10.21
10.38 1025 10.32 10.29 10.24 10.25
10.32. 10.28 10.32 10.33 10.30 10.29
515 506 S50.5 90.7 50— 51—
514 508 50:8 S5l 504 514
§l.590 514 5L4 518 50.5 51.8
554 547 552 85— 54.3 §&1
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REVUE DU MARCHE DE GROS

Le 8 avril 1938,
Les marchés dirvigeauts  conti-
nuent a4 faire preuve de faiblesse

el les cours; tant des céréales que
des sucres, ont enregistré une for-
te baisse.

Notre marche demeure ealine et
les prix se niaintiennent assez
Ternies; sauf en ce gui concerne la
farine etrangere dont lés cours
sl influenecés par la baisse  des
marches dirigeants.

FARINES ET BLES

La eowe u Ghicago chHinre a #1
Sl4 cenls conlre 87 1/4. A Liver
pool, elle termine o sl G 6 1/4
conire sh, 6/9 5/8

DFapres un expert anglais, la
produciion globable des pays eu-
ropéens (la Russie exceptée) en
I37-38 en blé, est de 4,5 0/o supé-
rieure o celle de 1936-37; en seigle
de 4,92 o/o inférieure a la prece-
tienie, en orge, en diminution de
5 ofo:  en avoine, inférieure de
27 ofo. Quani & Ja production de
s, eile est de 1,6 o/o inférienre,
mais de 16,3 ofo supeérieure a la
movenne i931-35. La récolte rou-
maine a eté relativement pauvre;
celle de la Yougoslavie a éié de
35 of/o et celle de la Hongrie de
45 ofo au-dessus de la moyenne
celle de 1'Italie est en augmenta-
fian de 3.750.000 quartiers. La ré-
colte francaise a eté bhonne, coi-

pensanl ainsi une mauvaise Té-
eolte de ble.

g%
Les prix locaux de la  farine

eétrangére ont également fléchi, in-

fluencés par la baisse des mar-
chés dlontre-mer,
La farineé australienne non  de-

douanée cote Lst. 10.5/- contre
List. 11.-/-. La marchandise dé
douanée cole Lst. $9.15/-  contre
Lst. 10.12/6, plus des droils  de
douane de P.T. 1090,

La farine ameégicaing
douanée yvaul Lst. 15.10/-
15.15/- pour le Gold Medal,
(que le Northern King cote
1515/~ contre ILst. 16.-/-

Par contre les prix de la mar-
chinndise non  dédouvaner demen-
rent inchangés a P.T. IR0 et 181
respectivement pour les denx qua
lités.

Le stock dans les Bonded d'A-
lexandrie est de 85555 sacs conire
5182 sacs de la semaine dernigre.

nor  e-
cotre
alors
I.st.

Celui de Port-Said est de 13.847
sacs contre 2878 sacs.
oW %

Non seulément aucune  défente

ne sest produite dans le marché
du blé, mais, an coniraire, la se-
maine qui vient de s'achever a vu
s'aceentuer sensiblement le mou.
vement haussier. La plus-value est

de P.T. 10 -.15 par ardeb et-des
surprises sont ménagées au  1aar-
elié au cas ou les approvisionne-
ments de blé continueront a se fai-
re aw rvihme actuel, Il est inutile
de parler de mesures susceplibles
d'arréter la hausse.. On sait fort
bien gu'il n'en existe pas beaucoup
e ¢e moment et eeux qui refien-
nent le blé -le savent 1mieux que
les aufres. Il étail déja frop tard
(quand le Gouvernement avait en-
visagé 'immportation de blé d’Aus-
tralie, qu’il aurait fallu faire ve-
nir de la source I n’y avait, en
effet, aveune chance de trouver de
i marchandise flottante invendue,
comme cela arrivait souvent aupa-

cavani gquand le placement était
facile,

Devant celte situation inatten-
due, le Gouvernemet fait tout ce

(i est possible pour protéger au
moins la classe la plus besogneuse.
Il vient d'acheter d’une grande mi-
noterie de notre ville 6,000 sacs de
80 okes chacune, d'une farine
inférieure au prix de P.T. 132 le
sac, (u'il distribuera & un certain
nombre de boulangeries du Caire,
avee obligation par celles-ei de
vendre le pain & 15 1/2 milliémes
I'oke,

On @ recgu en tout, au conrant de
la semaine, 3.200 ardebs de blé
dont 191 ardebs seulement de blé
Béhéri, Le Hindi Saidi moyven a
élé pavé jusqu'a P.T. 173 Dardeb.
Le Baladi mangue, mais les bon-
nes qualifés font un pelit  éecart
avee le Hindi.

Nous ferininons la semaine avec
un marché en effervescence otr-les
prix sont trés irréguliers,

SUCRES
Les prix du suere onl de mnou-
vean fortement iléchi. La cole

i New-York ferminge il 2007
cents contre 215, Londres cloture
i osh, 4/11 1/2 eontre sh, 5/0 3/4

o e
Notre marche din sucre disponi-
ble pour le (ransit continue a  se
ressentic de 'abseuee de  demande
(qui fut la cause d’un nouveau re-
cul dans le prix. Aprées de péni-

bles marchandages portant sur des

quantités de peu d'importance, les
détenteurs de marchandise en con-
signation ont fini par accepter Lst.
5 18/9 1a fonne franco Bonded Port-
Said. Ces. petites ventes clairse-
meées n'ont pu diminuver qu’insen-
siblement le stock de suere existant
invendu, & Port-Said, pour compie
d’exportateurs de Java et notre
marcheé en sentira le poids aussi
longiemps que les pays consomma-
teurs, comme la Syrie et la Pales-
tine, n'augmenteront pas leurs
achats  appréciablement,  Cette

eéventualité ne semible pas, cepen-
dant, devoir se réaliser dans un
avenir prochain, car, d'aprés les
dernieres informations, ces mar-
chés sont encore abondamment
fournis de marchandise et pour
des raisons difficiles & définir, la
consommation se faitl trés lente-
ment.

Quant i la tendanece de 'origine,
les derniéres nouvelles ne sont pas
non plus trés encourageantes, Une
offre aggressive de sucre brut dé-
prime tout les marchés et  Java
aussi réduit ses cofations sans
réussir davantage a faire es af-
faires, Son dernier prix est Lsf.
5 34 la tonne cif Port-Said. CGefie
faiblesse de origine intluence cer-
tainement notre marché déja assez
Gprouve.

L.e sucre égyptien pour la cou-
sommaltion a été bien demandé ef
donna lieu a un certain  mouve-
ment, Les prix do deétail sonf sia-
tionnairves a P.T. 240 le saec de 100
kilos pour le granulé-raffiné, P:T.
224 le sac de B0 kilps wour le con-
cassé et P.T. 8) pour les tableftes
el par caisse de 25 Kilos,

RIZ

La semaine pour le riz a été dé-
pourvue de: tout intérét. L'absence
de fluctuations témoigne d'ailleurs
de Maccalmie qui régne sur le mar-
ché . Tne faible demande de riz
glacé pour 'exportation a pu amé-
liorer son prix d'une pelite frac-
tion, tandis que le Mamsouh, donf
la consommadtion est tres lente, de-
meure stationaire,

Quelques ordres de  Haifa en riz
Cargo ont é1é acceplés au meéme
prix de la semaine derniére. Bref,
en dépit de PPaspect trés calme que
présente ce marché, le fon reste
soutenu el nous ferminons la se-
maine g P.T. 12 1/2 le riz Glacé
par sac de 100 kilos, & P.T. 116 le
Mamsouh et & P.T. 108 le Cargo.

Les cotations de Londres pour
le riz de Rangoon indiguent une
tendance faible de cel article qui
est due aux achats frées modérés
des pays consommateurs, Le char-
gement de l'origine est offert a
7 3/4 la tonne cif Pori-Said pour
le Steel No. 3 et a Lst. 6 1/4 pour
le Lounzain. La marchandize dis-
ponible vaut Lst. 8 1/4 la tonne
franco Bonded Port-Said. La de-
mande est presque nulle,

SACS VIDES

Apres une assez longue période
d'une stabilité relative, le marché
de Caleutia déploya, cette semaine
une tendance nettement faible, qui
se traduit par des fléchissements
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plus ou moins importants sur tous
les sacs. Les Ibs. 3 baissent & 74/-
d. les 100 sacs cif Suef, venant de
76/- d., il ¥ a huit jours, pour ex-
pédition Juillet/Aout, ;

Notre marché du disponible est
presque nul et on est vendeur o
4 6/40 le sac. Le contrat Aot/
Septembre faculté acheteurs-est of-
fert maintenant a P.T. 4 10/40,
mais on s'en désinteresse pour le
morment.

Les sacs a oignons abandonnent
aussi 1/2 para sur une augmenta-
tion de l'offre el, valent 42 1/2 pa-
ras le sac, Les livraisols sur con-
trats Mars ameéneront probable-
ment un nouveau recul.

Influencés par les colations plus
basses de l'origine, toutes les au-
fres speécialités enregistrérent aus-
si des moins-values el leurs prix
actuels s'établissent comme sult

Sacs — Chargement — Disponibles
Lbs. | St

2 1/4 39/- 2 10/40
2 1/2 4a/- 2 2410
3 1/4 o8/ - 3 15/40
D 89/6 b b4l
5 (extira) 94 /- 5 15/40

e stock de sacs dans les Bon-
ded de Port-Said est de 3.369 bal-
les, contre 3.579 balles de la se-
maine précedente,

CARNET DE
L’ACTIONNAIRE

S — O

ASSEMBLEES EXTRAORDINA'RES

Mardi 19 avril 1938
Soc., des Terrains de la Ville d'Ale-
xandrie. — Ass. Gén. Exir. aqu Siege
de la Société, 12, rue Bombay Castle,
Alexandrie, & 5 h. pm.

Mardi 26 avril 1938
Société d'Avances Commercigles. —
Ass. Gén. Ext. au Siége de la Socié-
té, 8, rue Manakh, Le Caire, & 4 h. 30
p.m,

ASSEMBLEES ORDINAIRES
Lundi 11 avril 1938
Association du Commerce d’Expor-
tation d'Alexandrie. — Ass. Gén. Ord.
aux Bureaux de la Commission de la
Bourse de Minet el Bassal & Alexan-
drie, & midi.

Société Fonciére d’Egypte. Ass.
Gén. Ord. au Siége de la Société,
151, rue Emad-Eddine, Le Caire, &

5 h. pm.

Mardi 12 avril 1938
Société Anonyme des Ancienne En-
treprises L. Rolin & Co. — Ass. Gén.
Ord. au Sidge de la Société, 27 rue
Soliman pacha, Le Caire, & 10 h. am.

The New-Egyptian Cy. —  Ass.
Gén. Ord. au Siége de la Société 148,
Promenade de la Reine Nezli, Alexcn-
drie, & §.b. p.m.

 Jeudi 14 avril 1938
Société Immobiliére d'Alexandrie. —
Ass. Gén. Ord. au Siege de la Sccié-
té, 4, rue Chérif pacha; Alexandrie &
6 h. 15 pm.

Samedi 16 avril 1938
 Société Immobiliere du Quartier de
la Gare du Caire. — Ass. Gén. Ord.
au Siége de la Société, rue Saptieh
Le Caire, & 5 h. pm:

Mercredi 20 avril 1938
Com. Products Cy. — Ass. Gén. Ord.
au Siege de la Société, 6, rue Sikké
Guédidé, Imm. Rateb pacha, Le Cai-
re, @ 4 h: 30 p.m.
Samedi 23 avril 1938
General Motors Near East. — Ass.
Gén. Ord. au Siége de la Soe. 35,
rue FEchelle des Cérécales;, Alexandrie,
a 16 k. com.

Jeudi 28 avril 1938
The Cairo Electric Railways & He-
liopolis Oases Cy. — Ass. Gén. Ord.
dans les salons de 1'Heliopolis Pala-
ce Hotel, 23, Boulevard Abbas, & Hé-
liopolis, & 4 h. pm.

Banca Commerciale Italiana per I'E-
gitto. Ass. Gén. Ord. cu Siége de
lax Société, 27, rue Chérif pacha, Ale-
xandrie, & 11 h, e.m.

L&

THE CAIRO ELEGTRIC
RAILWAYS AND HELIOPOLIS
OASES COMPANY

Assemhlée Générale Ordinairve

Les Actionnaires de la Société
\nonyrie « ‘Fhe CGairo Eleciric
Railways & Heliopolis  Oases

Company » sont convogques en As-

semblée Générale le 28 avril 1938,
A 4 h, pm,, dans les salons de

I'Heliopolis Palace Iotel, boule-
vard Abbas, No. 23, & Héliopolis.

Ordre du jour :

1) Rapport du Conseil
nistration;

21 Rapport dn
Missaires;

3) Bilan et Compte de Profits of
Pertes aun 31 décembre 1937;

4) Nomination d Administrafeurs;

5) Nomination de Conunissaires:

6) Amortissements d’obligations.

Pour avoir voix i |'Assemblée,

par eux-meénies on par mandatai-

res, les Actionnairves doivent dé-

paser, en viue de cette Assemblée,

d*Admi-

Collége des Com-

leurs litres au Siege Social on
dans 1'un des iablissements dé-
signés ci-apres :

Au Caire

A la National Bank of Egyvpi.

Au Compioir National d'Escomp-
fe de Paris.

Au Crédit Lyonnais.

A la Bangue Belge el
tionale en Egyple.

A la Barelays Bank (D, €. & 0))
ex-Anglo-Egyptian Bank Lid.

A la Banque Otftomane,

Au Banco Italo-Egiziano,

A la Bangue d'Athénes,

A la- Banque Misr,

Interna-

A la Banca Commerciale Italia-
1.

A la Dresdner Bank.

A Alexandrie :

Dans les suceursales
(ues precitées.

A Londres .:

A la National Bank of Egypt.

A DBruxeles

A la Banque Industriclle Belge.

A la Bangue Belge pour I'Indus-
trie. :

A Paris :

A la Banqgue
I'Industrie.

A Liége

A la Bangue Dubpis,

A Gengye :

Au Crédit Lyonnais.

A la Banque Fédérale .

A ia Bangue Mirabaud IFils.

A Lausanne :

A la Bangue Cantonale Vaudoi-
S0,

Les mémes Efablissements tien-
nent A la disposition des Action-
naires des formules de pouvoirs
a donner aux mandataires, Ceux-
ci doiveni étre actionuaires eux-
mémes et membres de ’Assein-
blée.

des Ban-

L

Parisicnne pour

Conformément a Uarticle 29 des

Statuts, les dépats d'actions dol-
vent étre effectués en Egyple dix
fours au moeins avant la dile As-

semblée, soit ‘au plus tard le 18
avril 1938, et & Pétranger 15 jours
ati moins avant la dite Assemblén,
soit te 13 avril 1938, derndier délai.
Le Caire, le 11 mars 1938
Le Conseil d’Administralion.,

Proces en cours

Land Bank of Egypt. — 26 avril 1838:
Débats dev. le Trib, Civ d'Alex. {lre
Ch,), sur l'action intentde par G. Mo-
raitinis et d'autres actionnaires; ten-
dant ¢ faire défense au dit Etablis-
sement de se libérer aufrement gu'en
froncs dépréciés du coupen de ses
obligations 4 1/2%.

— 26 avril 1938 Débais dev. le Trib.
Civ. d'Alea. (lre Chi), sur l'action in-
tentée par L. Savignoni et G. Campos,
tendant au paiement en francs fron-
gais, tels que définis par la Loi du
25/6/28, au poids d'or de 655 millig.,
au titre de 909 mill. d'or fin pour un
frane, du coupon et des obligations
4 1/29% dudit Etablissement.

Compagnie Universelle du Canal
Maritime de Suez. — 3 nov. 1938 :
Débats en appel, dev. la 2me Ch. de
la Cour, sur l'appel interjeté par le
Crédit Alexandrin — porteur dune
part de fond de ladite Soc. — du jug.
rendu le 3 janvier 1938, par la lére
Ch. "1 Trib. Civil du Caire, disant
pour droit que le franc des oblig. 3 et
5% de la dite Cie est le franc 20me
partie du louis d'or, d'un poids d'or
de 10/31lmes de gramme, cu titre de
de 900/1C00 de fin.
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