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POUR ÉVITER UNE CRISE COTONNiÈRE 

Il~ FAUT ACCROITRE NOS 
EXPORTATIONS DE COTON 

Suspension temporaire de la taxe 
.. a l" exportation 

Le problème économique le plus sé
rieux qui se pose actuellement au 
gouvernement égyptien est celui de 
l' écoulement de nos stocks cotonniers. 

En effet, s i au début de la saison, la 
cadence de nos exportations parais
sait assez satisfaisante, un ralentis
sement marqué n'a pas tardé à se 
produire. Ainsi , l'espoir de voir notre 
récolte vendue en entier ou, du moins, 
en bonne partie, s'est peu à peu éva
noui ! Et aujourd'hui, on songe avec 
inquiétude aux conséquences que 
pourrait entraîner pour les cultiva
teurs en particulier, et pour le pays 
en général, l'accumulation à Alexan
drie de quantités de coton qui semb le 
n e pas intéresser les filatures étran
gères. 

Examinons la situation d'un peu 
plus près, et pour cela, consultons 
les chiffres. A fin septembre 1937, nos 
exportations avaient atteint 486.000 
cantars contre 461.000 cantars au 
cours du mois correspondant de 1936, 
ce qui représente une augmentation 
de 25.000 cantars environ. 

Vers les premiers jours du mois de 
novembre , nos expéditions coton
nières avaient atteint 1.767.000 cantars 
accusant un accroissement de 281.000 
cantars par rapport au chiffre relatif 
à la même période de 1936/37. 

Par conséquent, les exportations du 
mois d'octobre avaient pris un essor 
remarquable et l'on pouvait espérer 
qu'en fin de compte l'on ne serait 
pas mécontent des résultats de la 
saison actuelle. 

Lorsque le premier trimestre de 
cette saison fut révolu, nos exporta
!JOns avaient déjà dépassé 2 3/4 mil
lions de cantars et l'écart avec le 
chiffre de l 936 s'établissait à 254.000 
cantar.3. Nous perdions donc une par
tie du terrain que nous avions gagné 
et lorsque nous nous rappelions que 
notre récolte avait dépassé celle de 
1936/37 de près de 2 millions de can
tars, nous ne pouvions qu'envisager 
l'avenir avec un certain sentiment 
d'incertitude. 

Malgré tout, pourtant nous n'avions 
pas de raisons d'appréhender un re
cul marqué de nos exportations. 

Mais en décembre le ralentissement 
que nous avions constaté en novem
bre devint plus net. 

Au début de la nouvelle année 
nous n'avions vendu que 3.609.000 

çantars contre 3.697.000 pendant les 

quatre premiers mois de la saison 
précédente : cela représentait une 
réduction de 88.000 cantars. Nous 
n 'avions pas seulement perdu toute 
avance sur l 936 /37. Nous étions fran
chement en retard. 

Malheureusement, le recul s'est con
sidérablement accentué à partir de 
ce moment là. 

Quelle est la position actuelle ? 
Nous n'avons exporté jusqu'à présent 
que 6.140.000 cantars contre 6.860.000 
au cours de la période correspondan
te de 1936/37 ! Le retard est donc de 
près de 3/4 de million déjà. Du dé
but de la saison jusque et y com
pris ia première semaine d'avril 
(c'est à dire en plus de neuf mois) 
nous n'avons vendu que les 56% de 
notre récolte contre 77% dans le 
même laps de temps en 1936/37. 

Comme on le voit donc, la situation 
est assez sérieuse. Elle risquerait fort 
de s •aggraver si le gouvernement ne 
prenait sans retard des mesures pour 
donner si possible un nouvel essor à 
nos exportaüons. 

Quelles pourraient être ces mesu
res ? 

Nous n'avons pas voulu répondre à 
sette question avant de nous livrer 
à une petite enquête, dans les mi
lieux intéressés et compétents. 

Nous avons voulu d'abord connaître 
les raisons du marasme actuel. Celles
ci nous ont été clairement exposées. 
« Tout est une question de prix "• 
nous a -t-on affirmé. Si nos clients se 
désintéressent depuis quelque temps 
de notre coton, c'est que celui-ci est 
trop cher. Une comparaison entre les 
cours du coton égyptien et ceux de 
ses concurrents, montre que ces der
niers se trouvent dans une position 
plus favorable que notre textile pour 
lutter sur les marchés étrangers. 

Si les prix du coton égyptien ont 
suivi la tendance générale des cours 
cotonniers il n'en demeure pas moins 
vrai qu'ils l'on fait avec un certain 
retard. L'écart entre l'égyptien et 
l'américair. s'est maintenu entre dol!. 
2 et dol!. 2,5 jusqu'à fin janvier. Puis 
il est tombé à l 3/4-2 l/4 . Il est ac
tuellement de l l/2. Même cet écart
ci est encore trop important. La con
séquence de cet état de choses c'est 
que les acheteurs se sont détournés 
de nous et se sont adressés ailleurs 
dès qu'ils ont remarqué que les prix 
du coton égyptien ne paraissaient pas 

ou accords de clearing 

devoir se rapprocher suffisamment des 
cours de ses concurrents. Les filateurs 
ne pouvant pas attendre ont couvert 
leurs besoins ailleurs. Leurs achats 
se font habituellement tôt dans la 
saison quelquefois même 12 mois à 
l'avance. 

Est-il trop tard pour agir ? Il pa
raît bien en être ainsi. Cependant, 
ce serait une erreur que de vouloir 
laisser les choses aller à la dérive. 
On pourrait, on devrait tenter un ef
fort pour réveiller l'activité de nos ex
portations. 

Naturellement seul le gouvernement 
serait à même de faire quelque chose 
dans ce sens. Deux voies s'offrent, 
semble-t-il à nos dirigeants. C es der
niers pourraient tout d'abord suspen
dre tempo~airement ,l'ap-;-lication de 
la taxe d'exportation d'environ 10 
piastres par cantar. Ce qui aurait 
pour effet de réduire les prix de notre 
coton et de le rapprocher dans une 
certaine :nesure de celui de l'améri
cain. Ainsi un encouragement appré
ciable serait donné aux acheteurs ha
bituels de nos cotons. Il est possible 
que les filateurs puissent alors se 
porter ac::ruéreurs de nouvelles quan
tités e t ainsi provoquer une réduction 
cie nos stocks. 

Un outre moyen que le gouverne
ment pourrait employer, en vue d 'en
couraaer la demande pour notre co
ton, serait de conclure des accords 
de compensation avec certains pays 
dont la balnnce commerciale avec l'E
qypte est défavorable à celle-ci, mais 
dont les moyens de paiement sont 
limités par des restrictions de change 
ou rmtres. 

Fn qénéral les filateu rs de tous ces 
pays, vu les grandes difficultés qu' ils 
éprouvent à se procurer des devises 
sont dans l'obliqation de différer sou
vent pendant des mois le règlement 
des sommes qu'ils doivent à nos ex
portateurs. Ceux-ci sont donc forcé s 
de limiter leurs ventes à un certain 
chiffre qu'ils ne veulent ni ne peuvent 
dépasser. Ils doivent en effet éviter 
d 'accorder des crédits au delà d'un 
montant déterminé, car sans cela ils 
risqueraient de bloquer des sommes 
importantes et de réduire dangereuse
ment leurs disponibilités ou leurs ca
pitaux. Les affaires sont par consé
quent paralysées. 

(Lire let suite -en page 12) 
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UN INTÉRESSANT DOCUMENT 

LA SITUATION ECONOMIQUE DE l'EGYPTE 
-------------------------·.----------------------

Vue par le Crédit Agricole d'Egypte 

D ans son ra p po r t qui ser a pré se nté 

à l 'Assembl ée G é n éra le O r din a ire d u 

30 a v ri l 1938, le Co nseil d ' A d m inistra

t io t1 du Créd it Agrico le p asse en r e

vue l a s ituat ion écon o miqu e d e. I 'Egyp 

t e. Vu l'inté r êt tout p a rti c uli e r que 

p r ése nte cette étude nous l a r e p r odu i 

sons c i-dessous: 

Si telle est la situation de la plu
part des pays, l'Egypte a été, grâce 
à Dieu, à l'abri de pareilles manipu
lations. Elle n'a pas suivi les autres 
peuples dans la voie ou ils se sont 
lourvo;,;és. Elle s'est attachée aux 
principes économiques d'antan ; c'est 
ce qui l'a mise à l'abri de tout risque 
lui assurant une vie économique sai
ne. L'Egypte a pu se maintenir ainsi 
grâce à un ensemble de dons dont J'a 
favorisée la nature : fertilité de la 
terre, clémence de la tempérall,lre, 
abondance de J'eau, situation géogra
phique exceptionnelle, ainsi que d'au
tres ressources mises à la disposition 
d'un peuple réputé par son enduran
ce, sa persévérance et son activité. 
Tous ces dons sont renforcés par des 
!marrees publiques bien assises, par 
une monnaie s :t·ine et stable, et enfin 
une balance commerciale toujours fa
vorable. 

Tous ces facteurs réunis nous pous
sent à bien augurer de l'avenir de 
l'Egypte qui va toujours à J'avant 
d'un pas assuré et ferme . 

Cet espoir se trouve renforcé par 
l'accroissement suivi et continu du 
rendement agricole grâce aux efforts 
déployés par le Gouvernement pour 
le relèvement de J'agriculture . En ma
hère d'irrigation et de drainage, en 
cl.ehors du perfectionnement de leurs 
moyens, beaucoup de grands travaux 
Y relatifs ont été achevés. La recher
che de nouvelles variétés de semen
ces se poursuit. La lutte contre les 
iléaux et maladies agricoles est de 
plus en plus active . La mise en va
leur de grandes superficies de ter
rains incultes appartenant au Gouver
nement se fait sans interruption. A 
côté de J'action gouvernementale, il 
faut mentionner le soin que portent 
les cultivateurs à gérer par eux
mêmes leurs terrains, à employer les 
semences et les engrais les plus sé
lectionnés, et enfin è adopter les mo
des de culture les plus modernes . 

Tous ces efforts déployés tant par 
le Gouvernement que par les cultiva
teurs, n'auraient pas eu leur e ffet 
sou haité, si le Crédit Agricole n 'avait 
oas pris sa grande part dans cette 

action conjuguée. Grâce à lu i , les 
cultivateurs ont pu employer pour se 
mer leurs terres les meilleures vprié
tés de semences et d'engrais. Il leur 
a facilité le moyen de prendre soin 
de leurs cultu res et de les mettre à 
l'abri d'attaques de fléaux e t d 'insec
tes grace aux avances fournies pou r 
frais de culture et de récolte. Il leur 
a permis de ne pas jeter leurs récol
tes en masse au début des saisons 
grace à ses avances contre nantis
sement de produits agricoles, ce qui 
a permis de régulariser J'offre et la 
demande et de rendre les prix plus 
enclins à la stabilisation. En procé
dant à cette opération, le Crédit A g ri
cole prend grand soin d'en limiter le 
bénéfice aux seuls agriculteurs, écar
tant les commerçants dont les rap
ports doivent être avec les autres éta
blissements, sauf quand ils sont cul
tivateurs e n même temps et aans ce 
cas ils sont traités comme tels et 
dans les limites du cadre assig n é 
aux cultivateurs. Votre Banque a con
tribué à augmenter le patrimoine na
tional en mettant à la disposition de 
l'agriculture des fonds pour la mise 
en valeur des terrains, ainsi que pour 
J'achat de machines et de cheptel. 
Elle a encouragé les Sociétés Coopé
ratives par tous les moyen s e n son 
pouvoir en leur facilitant la voie d ans 

toutes les branches d e leur activ ité. 
L'extension du domaine d'action de 
votre Banqu e J'accroissement du nom
bre de ses clients, la m ul tiplicité d e 
ses agen ces, sous-ag ences , chounahs, 
magasins d 'engrais e t b ureaux pour 
écoulement d es produits a g ricoles e n 
ont fait la base la p lus s olide d a ns la 
structure de J' économie agricole du 
pays. La c on séquenc e la plus tangi
ble de J'existence du C rédit Agricole 
est la contraction d e J'usure à un 
point qui approche de sa disparition. 
Avant 1a création du Crédit Agricole , 
l'usure était un métier bien répandu 
et la plme du fellah, et rendait va ins 
tous les efforts q u ' il d éployait. 

Cet accroissement sensible dan s le 
rendement agricole a eu pour cons é
:::JUence que les cultivateurs ont pu 
récupérer une partie d es pertes s u 
bles oar suite de l'effondremen t des 
prix de leur pri ncipal prod uit : le co
ton . Il ressort des estimations q ue la 
récolte de cette année sera, d'en v iron 
deux millions de cantars, s u périeUïe 
à celle de l'année d ernière. Nul 
n'ignore que le coton est le p ivot d e 
notre vie économique e t q u'il e s t 
J'élément principal de n os exporta .. 
lions dont il représente le 80% d e la 
valeur to ta le. Du volume d e s a ré
colte et d u niveau a tteint par ses 
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prix dépend la prospérité du pays ; 
uouvernement et peuple. Si l abon
dance de la recolte nous procure 
que.que satisfaction, celle-ci serait 
plus grande encore si elle était ac
compagnee d'une réduction dans les 
lrais de product10n du coton et son 
écoulement tout en veillant au main
tien de sa s upénorité sur 1es autres 
vanétes de coton. 

(Juel que grand que ~;misse être 
le soin que nous prenons du coton, il 
ne aoü pas nous Jaire perdre de vue 
les autres produits et particulièrement 
le blé. Ces produits doivent Jaire lob
jet d'une politique tendant à en as
surer l'ecoulement à l'intérieur ou à 
l' ex lérieur au cas ou il dépasserait 
les besmns du pays . On arriverait 
ainsi à varier notre production agri
cole et à écarter le danger que com
porte la monoculture . Il serait peut
être utile à ce sujet de réitérer la 
prière adressée au Gouvernement de 
smgner la propagande pour les pro
duits agricoles dans les marchés 
étrangers, de conquérir de nouveaux 
débouchés et de généraliser les me
sures de contrôle sur l'exportation de 
ces produits afin de les mettre en 
lnes ure de concurrencer le~ produits 
similaires offerts par les aù~ pays. 

Si l' a ccroissement du rendement 
agricole nous procure aujourd'hui 
quelque satisfaction, il n'en sera pas 
de même dans un avenir pius ou 
moins éloigné si la situation continue 
à se comporter ainsi : d'une part une 
augmentation dans la population pres
que sans égale dans la plupart des 
pays et d'autre part une augmenta
tion dans les terres arables non en 
rapport avec cette population de plus 
<·n p lus croissa nte. C'est ce qui fini
ra par engendrer l'effet de la loi éco
nomique bien connue : « Loi de la ré· 
duction du rendement ''• avec ce que 
cela comporte de réduction relative 
dans le bien-être du peuple. Etant 
donné que les besoins individuels 
augmentent par suite du développe
ment du progrès, il devient impérieux 
de songer non seulement au maintien 
du niveau actuel de bien-être, mais 
à son élévation. Le seul moyen d'ar
river à ce but est de préparer de 
nouveaux domaines ou sera occupée 
cette :nain-d'oeuvre de plus en plus 
en augmentation et ce en améliorant 
les terres incultes (bour), en encoura
geant les industries déjà établies 
dans le pays et en créant d'autres 
dont le succès est assuré et particu
lièrement. celles qui utilisent__ nos pro
duits agncoles. Il faudrait également 
chercher à exploiter les ressources 
enfouies dans le sol, ainsi que les 
forces motrices qui abondent dans le 
pays. Nul doute que l'Egypte reste 
encore inexplorée de ce côté et que 
dans le domaine du placement il y 
a place pour beaucoup de capitaux 
et une main d'oeuvre abondante. 

Il nous reste à vous entretenir de 
l'action prise, au cours de l'année 
dernière, par votre Banque sur la d e
mande du Gouvernement qui en fait 
un 1:strument utile pour porter rmr.e
de à l'affaissement survenu dans les 
prix d es produits agricoles ou pour 

mettre à exécution les programmes 
élaDorés pour aider le cultivateur à 
,;urrr.onter ce qui surgit devant lui de 
difficultés. 

Lorsque le Gouvernement décida de 
garantir des avances contre nantisse
mer.! de blé d'abord au taux de P.T. 
120 pour le blé hindi et P.T. llO pour 
le b:é baladi, tçmx porté ens uite à 
P .T. 130 et P.T. 120 respectivement, il 
s'est •:lvéré que cette mesure n'a pas 
poussé les prix au niveau souhaité. 
Le Gouvernement tenta d'alléger la 
pre !Osion sur les marchés locaux en 
encourageant l'exportation du blé par 
l'octroi d'une prime stable dont il fixa 
le JTlontant au début ; puis il aban
donna cette idée pour adopter une 
prime mobile variable d'après les 
fluctuations du prix des blés à l'étran
ger. Cette nouvelle mesure n'a pas 
abouti au résultat souhaité . Alors le 
Gouvernement chargea le Crédit Agri
cole à chercher à exporter une par
tie du blé en stock dans ses chounahs 
en le vendant aux enchères publiques 
aux exportateurs à un prix leur per
mettant de l'acheminer vers l'étran
ger. La Banque prenait à sa charge 
de veiller à la préparation du blé, de 
façon à le mettre à la dis position des 
exportateurs qui en faisaient la de
mande, remplissant toutes les condi
hons exigées par le service de Con
trôle des Exportations. Votre Banque 
a accompli cette tâche d'une façon 
très satisfaisante. Elle a vendu ainsi 
environ 150.000 ardebs. Ce blé a été 
bien accueilli à l'étranger et a donné 
satisfaction à ses importateurs. Les 
efforts déployés par le Crédit Agri
cole à cet effet ont été bien appré
ciés à la fois par le Ministère des 
Finances et les exportateurs qui lui 
ont adressé des éloges. 

Le Crédit Agricole est heureux d'être 
arrivé à ce résultat qui lui a permis 
de rendre un grand service à la pro
duction agricole en mettant le blé 
égyptien en mesure de se frayer son 
chemin dans les marchés étrangers. 

De même, à la suite d'une baisse 
sur venue dans les prix du coton, au 
début de la c=pagne, le Gouverne
m en e cruignant une affluence de l'of
fre de nature à pousser la baisse, a 
demandé à votre Banque de modifier 

provisoirement les règles ~tablies pour 
les avances sur coton et ce, par 1 elé
vation de la li:q:üte maximum à 300 
canters au lieu de 100 et par celle du 
taux de 80% à 85% des prix alin de 
donuer à un grand nombre de pro
ducteurs J'occasion de se procurer le3 
fonds dont lis ont besoin à des con · 
c1nons mc._';rées dont la ;lu'; Impo r· 
tante consistait à ne pas leur recla
mer de couverture en cas de baisse 
àans les prix au cours du délai fixé 
pour l'avance. 

Votre Banque n'a pas hésité à ac
quiescer à cette suggestion qui com
portait une aide à lournir au culllva
teur dans des circonstances délicates. 
Le total du coton donné en gage a 
été de 7 !tJ.Ub::> camars de diflérentes 
var1étés et fourni par les seuls culti
vateurs. 

Au début de l'année en cours, le 
Ministère des Finances a fait savoir 
au Crédit Agricole que beaucoup de 
plaintes émanant de ·propriétaires 
fonciers relataient qu'ils- ne trou
vaient pas facilement les fonds néces
saires pour les frais de culture et de 
récolte ce qui les oblige à recourir 
à l'un des deux moyens très préju
diciables à l'économie nationale, à 
savoir : a) la vente à vil prix des 
produits avant leur maturité et par
tant leur préparation, b) le recours 
aux usuriers. 

Le Ministère a ajouté qu'il était 
davis de remédier immédiatement à 
cette situation en suggérant que la 
Banque revise le barême établi pour 
la fixation de la propriété pouvant 
bénéficier des avances pour frais de 
culture et de récolte, en portant cette 
limite à 200 feddans sans tenir comp
te du montant de l'impôt grevant ces 
terrains. 

Considérant que cette suggestion 
comportait une nouvelle facilité à ac
corder aux cultivateurs, votre Conseil 
n ·a pas hesité à y faire droit. 

11 se trouve ainsi que la proportion 
des propriétaires pouvant obtenir ces 
avances est de 99,9% du total des 
p roprié taires fonciers en Egypte et 
que lr.x proportion des terrains pour 
lesquels ces avances pourraient être 
demandées est de 68% du total des 
terres arables en Egypte . 

BANQUE, D'ATHÈNES 
(Société Anonyme) 

SIÈGE SOCIAL A ATHÈNES 
ADRESSE TELEGRAPHIQUE BANCA THEN 

Capital entièrement versé 
Réserves 

Drs. 
Dr s. 
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75.200.000 
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ANGLETERRE : Londres. 22, Fenchurch Street. 

EGYPTE: Alexandrie, Le Caire, Port-Said. 
CHYPRE : Limassol. Nicosie. 

BANQUE AFFILIEE AUX ETATS-UNIS: 

NEW-YOR'K: The Bank of Athens Trust Co .. 205, West 33rd Str. 
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INAUGURATION DU PARLEMENT ÉGYPTIEN 

LE DISCOURS DU TRONE 
---------------------.·-----------------------

Programme Énergique 

Sociales et 
de Réformes Militaires, 
Financières 

-----------------------·---------------------
Le 12 avril 1938, S.M. le Roi Fa

rouk 1er inaugurait solennellement 
le Par-lement issu des dernières 
élections'. Le Discours du Trônei qui 
fut prononcé à cette occas i on se 
caractérise tout par-ticulièr·ement 
par sa brièveté. 

Cela n'empêche pas que le pro
gramme gouvernemental y est dé
fini d'une façon tout à fait com
plète. Comme on pourr•a s' en ren
dre compte par la lectur·e de cet 
impor-tant document, que nous re
produisons ci-dessous, tout a été 
prévu: accroissement de l'armée, 
réfor-mes s•ociales, accroissement de 
la richesse nationale par des me
sures adéquates, amélioration de 
l'enseignement, création de nou
velles taxes dans le but d'équili
brer- le budget, etc., etc. 

La conclusion qu'on peut tirer 
d'une lecture attentive du Discours 
du Trône est que I'Egypte entre 
résolument dans la phase à la fois 
constructive et onéreuse• de son 
existence de nation indépendante. 

Voici maintenant le texte du dis
cours : 

Messieurs les Sénateurs, 
Messieurs les Députés, 

Je vous adr·esse Mor, meilleur salut 
et Je vous félicite de la confiance que 
la Nation vous a témoignée et de la 
mission qu'elle vous a confiée. Je re
mercie Dieu de la confirmation que les 
élections, nécessitées par la dissolution 
de l'ancienne Chambre des Députés, ont 
donnée à une saine -,onception de ce 
que doit être le gouvernement. Je fais 
appel à vous, qui avez pu constater 
personnellement combien la Nation est 
attachée à cette conception, pour qu'el
le soit toujours présente à votre esprit 
et inspire vos travaux. 

Je ne doute point que vous ne soyez 
pleinement conscients des lourdes res
ponsabilités qui vous incombent et que 
vous ne vous rendiez parfaitement 
compte des nobles aspirations de la Na
tion et des buts qu'elle désire voir at
teindre. 

Une année nombreuse 
et bien outillée 

Le premier de ces buts est de pos-sé 
der une armée nombreuse et bien ou .. 
tillée, non pas p·ar esprit de parade, 
mais pour répondre à une nécessité 
vitale, une nécessité d'autant plus im
périeuse que, partout, chacun travaille 
à se rendre plus puissant sur terre, sur 
mer et dans les airs et que, de tous 
côtés, retentit le fracas des armes dans 
une atmosphère qui pèse lourdement 

sur un monde où nul ne peut se flat
ter d'être à l'abri. 

Sans doute, nous n'avons d'autre pen
sée que remplir notre devoir, qui est 
de défendre notre territoire et de faire 
respecter nos droits. Dieu sait combiên 
nous souhaitons que la paix et la con
corde règn e nt parmi les peuples, que 
les différends entre Etats soient réglés 
sans heurts grâce à une mutuelle com
préhension et qu'enfin la Société des 
Nations, sur l'avenir de laquelle nous 
fondons toujours de grands espoir-s, 
puisse acquérir plus d'autorité et de 
force. 

Mais, dans la course aux armements, 
les autres pays, vous le savez, ont déjà 
franchi bien des étapes, tandis que 
nous n'en sommes encore qu'au début 
du chemin. Il nous reste beaucoup à 
faire pour nous mettre au niveau des 
autres Etat.s, même de ceux qui, sans 
nous être supérieurs par le chiffre de 
la population, ne possèdent pas nos 
ressources et ne sont pas placés dans 
une position aussi délicate que la nô
tre. S'il nous est impossible de venir à 
bout d'un seul coup de cette lourde tâ
che, ayons tout au moins un program
me net et bien construit et sachons 
déployer tous nos efforts pour l'exécu
ter avec le maximum de célérité. No
tre dignité envers nous-mêmes, le sou
ci de notre indépendance et de la pro
tection de notre existence nous impo
sent le devoir de placer au premier 
rang de nos préoccupations le déve
loppement de notre force militaire. Ce 
devoir, Mon Gouvernement entend le 
remplir. 

Le relèvement du niveau 
de la vie dans le pays 

Mais il est une autre tâche qui, bien 
qu'elle soit d'un ordre plus particulier, 
n'en est pas moins tout aussi impor
tante. Il s'agit du relèvement du ni
veau de la vie dans le pays, tant de ra 
vie privée que de la vie publique. La 
plupart des autres pays ont déjà dé
passé cette limite minima que l'huma
nité considère comme indispensable à 
l'individu et à la collectivité et s'ef
forcent de tendre vers plus de bien
êtr.e et plus de perfection. 

Pour nous , il nous reste encore à as
s urer au paysan et à l'ouvrier les con
ditions é lémentaires d'hygiène qui doi
vent les mettre à l'abri des mal?dies 
endémiques. Ils sont les cellules qui 
constituent le corps même de cette Na
tion qui déborde de vie et qui aspire 
ardemment à réaliser un avenir digne 
de son grand passé, Il nous appartient 

de leur donner plus de force et de leur 
procurer le bien -être et la prospérité 
qui leur sont dus. 

L'augmentation de la 
richesse nationale 

Dans cet ordre d'idées, il est néces
saire de se préoccuper d'augmenter la 
richesse publique, d'ouvrir de nouveaux 
champs d'action aux chômeurs, de trou
ver des débouchés à l'accroissement 
constant de la population; il faut é
quiper la jeunesse en vue de la lutte 
pour la vie, la préparer à soutenir avec 
succès la concurrence qui sévit dans 
le domaine du commerce et de l'indus
trie, favoriser et stimuler chez elle l'es
prit d'initiative et d'invention, pour lui 
permettre d'occuper la place qu'elle 
mérite par son travail et ses qualités. 

Pour réaliser ces buts et d'autres en
core qui s'y rattachent, Mon Gouver
nement vous présentera une série de 
mesures et de réformes dans les do
maines sanitaire, social et économique. 

L'inte-rdiction des 

formations paramilitaires 

En ce qui concerne le regrme politi
que du pays, Mon Gouvernement aura 
à coeur· de développer l'esprit constitu
tionnel. Il s'en inspirera dans la con· 
duite des affaires publiques, notam
ment en complétant la réorganisation 
des corps représentatifs régionaux et 
locaux dont les attributions seront 
éte-rdues, et en entourant les libertés 
publiques de toutes les garanties pro
pres à leur . assurer respect et protec
tion. Déjà, il a eu soin d'élaborer un 
décret-loi interdisant les associati o ns 
ou gro:.Jpements précentant le carar.tère 
de groupes paramilitaires au service 
d'un parti ou d'une doctrine politique . 
Il vous présentera ultérieuremert 
d'autres projets de loi en vue de régrer 
ces questions. 

L'indépendance 
de la magistrature 

D 'autre part, au premier r~ang des 
mes ures qui sont indispensables à un 
bon fonctionnement du régime et que 
Mon Gouvernement se propose de vous 
soumettre prochainement, se placent 
celles ayant pour but d'assurer un bon 
recrutement des magistrats, de proté
ger leur indépendance et de leur don
ner les ynranties indispensables en 
matière de promotion, de transfert ou 
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de toute autre question touchant leur 
statut. Vient ensuite la réorganisation 
des juridictions de statut personnel des 
commun3.utés non-musulmanes, et en
fin, d'une manière générale, l'élabora
tion des lois nouvelles dont la nécessi
té se fait sentir et la révision des lois 
anciennes qui doivent être adaptées 
aux conditions nouvelles du pays. 

De même, Mon Gouvernement, tout 
en ne perdant pas de vue les nécessi
tés de l'intérêt général, se propose 
d'édicter une réglementation propre à 
faire disparaître chez les fonctionnai
res toute cause d'inquiétude ou d'in
certitude quant à leur statut et d'en
tourer de garanties appropriées leur 
nomination, leur promotion et leur ré
gime disciplinaire. 

Un esprit nouveau 
Il ne suffit pas toutefois de perfec

tionner les rouages de la machine gou
vernementale. Il faut aussi lui insuf
fler un esprit nouveau, développer son 
'lctivité et, en n'épargnant pas les ef
forts tant individuels que collectifs re
gagner le temps perdu dans les domai
nes où nous avons été dostancés par 
les autres Puissances. Rien ne limite 
plus désormais notre souveraineté lé
qîslative ou n'entrave notre volonté 
d'adopter ce qui doit mieux garantir 
les intérêts nationaux. Nul doute que 
notre organisation ne soit par en
droits incomplète et que notre législa
tion ne présente des lacunes ou ne soit 
Incompatible avec la situation actuelle 
du pays. 

Aussi, Mon Gouvernement aura-t-il 
soin de donner une impulsion nouvelle 
aux organismes de l'Etat en les mobi
lisant pour cette action féconde com
me se mobilise une armée. Il véûs pré
sentera nombre de projets de loi et il 
ne doute pas que vous reconnaîtrez 
leur caractère d'absolue nécessité et 
l'utilité de leur mise en vigueur immé
diate. 

Le programme 
gouvernemental 

Dans le domaine des réformes so
ciales, de l'évolution économique, de la 

production agricole, de la protection et 
du développement des industries sus
ceptibles d'être implantée s avec suc
cès, des soins à accorder aux intérêts 
ouvriers, de l'amélioration des services 
publics, des trava ux d ' intérêt public, 
ainsi que dans le domaine des voies 
de communication avec leurs multiples 
variétés, il y a, dans le pays, des be
soins qu'il faut satisfaire et des ré
clamations auxquelles il y a lieu de 
faire droit sans plus de retard. 

Mon Gouvernement ne manquera pas 
de vous communiquer ses vues à ce 
sujet air:1si que les mesures qu'il se pro
pose de prendre. 

Le budget et les taxe.s 
D'autre part, le Budget général de 

l'Etat a besoin de ressources permet
tant au Gouvernement de faire face 
aux charges résultant tant de la né
cessité de sat isfaire ces besoins que 
de l'obligation de faire droit à c<>s ré
clamations. Aussi a-t-il élaboré un 
projet destiné à augmenter les revenus 
de l'Etat et à assurer une meilleure 
répartition de l'impôt parmi tous les 
habitants, en y faisant entrer la ri
chesse mobilière comme la richesse 
foncière. li tient à réaliser l'égalité 
aussi bien devant les charges fiscales 
que dans les dépenses publiques dont 
le profit revient à tous sans distinc
tion. Ainsi, il pourra donner au budget 
la souplesse nécessaire à son équilibre, 
sans rien supprimer ou ajourner des 
grands projets d'utilité publique. 

L'enseignement 
Mon Gouvernement accordera une 

sollicitude toute particulière à l'en
seignement, dans le but de l'asseoir sur 
des bases solides qui en garantiront la 
diffusion et en régleront les plans et 
les programmes selon les besoins nou
veaux du pays. Cet enseignement as
surera l'orientation de la jeunesse 
dans la meilleure voie suivant les ap
titudes et les dispositions de chacun, 
après l'avoir munie de tout ce qui lui 
permettra de triompher dans la lutte 
pour la vie. A cet e•ffet , Mon Gouver
nement s'occupera, en pre~ier lieu , 

d'assurer l'indépendance de l'Universi
té de manière à lui permettre d'accom
plir parfaitement sa mission; il veille
ra au strict maintien de l'ordre dans 
les établissements d'enseignement, en 
vue d'établir, entre professeurs, étu
diants et élèves, des relations basées 
sur la sollicitude et le respect . 

tDs Affaires Etrangères 
Mon Gouvernement continue à entre

tenir les rapports cordiaux qui exis
taient entre I'Egypte et les autres 
Puissances, et particulièrement la 
Puissance Alli i'e. Il aura à coeur de 
dévf.fopper ces bonnes relations et 
d'exécute•r le Traité d'Alliance dans 
l'esprit d 'ami ti é et de parfaite bonne 
entente dont I'Egypte est inspirée à 
l 'égard de sa grande Alli ée. Il déploie
ra également le maximum de ses ef
forts e~ faveur du maintien de la paix 
générale. 

Il est de bon augure que les con
versations qui se poursuivent actue lle 
ment à Rome avec la participation de 
Mon Gouvernement seront, si elles 
aboutissent dans l'esprit qui les anime, 
un des plus solides facteurs de la 
paix. 

Messieurs les Sénateurs, 

Messieurs les Députés, 

J'ai la ferme conviction que le sen
timent des responsabilités du pouvoir 
que partagent le Gouvernement et le 
Parlement, sera renforcé par les rap
ports de bonne entente et d'étroite co
opération qui doivent exister entre 
eux et qu'il facilitera grandement la 
réalisation de la politique de Mon (3ou
vernement et l'exécution de son pro
gramme. Je suis certain que son ac
tion , avec vos directives et sous votre 
contrôle, s'exercera pour le plus grand 
bien du pays et lui procurera bien 
être et prospérité. 

Je prie le Tout-Puissant de guider 
vos pas et de nous inspirer, Vou s et 

' · pour le bonheur et la grandeur 
de Notre chère Nation. 

(11 S a far 1357-12 A vr il 1938). 

(Traduction). 
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'f'==--:==:=====~ 

Il 3 SERVICES PAR SEMAINE 
EGYPTE-EUROPE - EGYPTE-EXTREME-ORIENT 

et vice versa 

RAPIDITE REGULARITE CONFORT 

AGENTS: 

F. VAN DER ZEE 
Alexandrie, 10, rue Chérif Pacha, Tél. 28655 

NETHERLANDS TRAFFIC AGENCIES 
Le Caire, 7, Sharia Manakh, Tel. 41559 

ROYAL DUTCH C. L EYRES Port Said. 23. Quai Sultan Hussein. Tél. 2500 J 
A 1 R . L 1 N E S DIACARIS SHIPPING AGENCY. Suez, Tél. 149 

~===============~============== . 
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CHARK 
,, 

~------------------·----------------

Rapport d11 Conseil d~ AdministratioJt 
AL CGARK poursuit son développement normal 

avec une régularité qui est, pour nous, un encou
rao·ement. 

"' Ce développement régulier est attesté par l'ac
croissement des réserves d'AL CHARK, qui corres
pond à un développement no!·mal de sa productior:. 

A cet égard, le tableau c1-rlessous est partJculle
rement convaincant : 

Montant des rése1·ves pow· la Branche "VIE" 
au 31 décembre 1932. . . . 1-1-3.273 Li.vrüs Egyptiennes 
au 31 décembre 1933.. . . 158.332 » » 
a u 31 décembre 1934. ... 188.648 » n 
au 31 décembre 1935.... 229.298 " >> 

au 31 décembre 1936.... 270.860 >> » 
au 31 décembre 1937.. .. 317.442 >> » 

Il est à remarquer que ces résultats ont été ac
(luis alors que les conditions politiques et économi
ques de::; pays où nous travaHlons n'étaient guère 
J:norabl ·3S au développem ent des assurances. ·:· ·:· ·:· 

Les Branches « INCENDIE » et « RISQUES 
DIVEn.S " n'ont pas, à AL CHARK, comme on le 
sait, l'importance de la Branche « VI E "· Leur dé
veloppement doit être poursuivi avec infiniment de 
prudence. 

En ce qui concerne l' « INCENDIE n, cette année 
encore, la baisse du Franc s'est fait sentir, par suite 
d'UL~e diminution des primes cle réassurance, por
tant, en majeure partie, sur los contrats en Francs. 

Les résultats en « RISQUES DIVERS >> auraient 

élé facilement s upérieurs si nous ne nous attach ion s 
à une sélection très rigoureuse des risques. 

En " ACCIDENTS >> on n ·a pas, comme pour la 
« VIE >> et même pour l ' « INCENDIE >> des éléments 
d'appréciation suffisamment sûrs pour se faire une 
idée rigoureusement exacte de la valeur des risques 
proposés. Il y a une part de confiance qui impliqu e 
une plus grande p r udence. 

Il vaut mieux se résigner à une progression 
lente, pour vu qu'ell e soit sùre. 

Même avec cette politique de prudence r igou reu
sement appliquée, AL CHAnK n'en a pas moin::> 
lloubl•3 sa production. 

+ ·:· ·:· 
Pour maintenir une répartition prudente de nos 

réserves, la Compagnie, après avoir acquis, l'an 
dernier, un ilnmeuble à Alexandrie, a, cette année, 
investi de préférence ses r~serves en valeurs mobi
lières, en avances sur pol ices et en prêts llypothé
saires. 

A insi se maintient un juste équilibre entre les 
principaux postes de notre Bilan . 

+ + tt• 
Fidèle à la po litique cie prudente économie qu 'il 

a toujours suivie, notre Conseil d'Administration 
s'est attaché à maintenir les frais généraux dane une 
li mite très raisonnable ; leur augmentation est loin 
d'avoir suivi l 'accroissement de l'activité de nos 
différent es Branches. 

Balance Générale d es Ecritures au 31 Décembre 1937 
ACTIF 

Ac lions (montant non appelé) ...... . .. . 
Im1neub les . .. .. . ............ . .. . ..... . 
Valeurs mobilières . ..... . ... . ... . .... . 

(dont L.E. 70.758,187 sous dossier 
spécial en garantie rles réassurances 
acceptées). 

Prêts Hypothécaires .... . ............. . 
Avances s j polices d'Assurances ..... . . . 

L.E. M. 
Comptes de Banque .. . ...... . 18.231,972 
Espèces en caisse . . . . . . . . . . . 565,868 
Soldes des Agences . . . . . . . . 23.272,116 

Engagement des Réassureurs ....... . . . 
Divers Débiteurs .......... .. ... . .... . . 

C0l\1PTES !J'ORDRE 
Valeurs en cautionnement à l'E-

tranger .. . ............. .. . . ... . 
Valeurs en cautionnement des 

Agents ..... ... ........... .. ... . 
Valeurs en cautionnement des 

Administrateurs . ...... . ...... . 

L.E. M. 
225.000,-
157.000,-
120.904,758 

S2.083,318 
62.391,785 

,. 

42.069,956 
1. 771,898 

14.900,505 
706.122,220 

12.355,832 

2.720,-

:3.587,500 

724.785,552 

PASSIF 

Capilal social 
L.E. M. 

Couvertur e des enga gements 
de la Compagnie 317.442,117. 

Couverture cl es engagemenT::; 
de certains réassn reu rs 1. 771,898 

Provision pour risques en cours, 
INCENDIE 

Pro\'ision pour risques en cours, 
JUSQUES DIVEn.S . .. ... . . ..... .. . 

R éserves de garantie, (art. 55 et 56 des 
Statuts) ... . .... .. .... . ............ . 

'téserve pr. diverses éventualités .. . .. . 
Provision pr. règlements en cours .. . . . . 
Provision pr si n istres non encore r églés, 

INCENDIE . . ..... . . . .. . .... .. .... . 
Provision pr·. s inistres non encore réglés, 

RISQUES DIVERS . . .. . . . . . .. ... . . 
NATIONALE-VIE, son compte de com-

missions à régulariser ... . . . ..... . . . 
Divers Créditeurs . ........ . .. . .. . ..... . 
Solclr créditeur du compte Profits et 

Pertes .. . .......... .... ... .. .. .. . . . 

Cautionnement. 
l'Etranger 

Cautionnement 
Caut ionnement 

pour opérations à 

des Agents . .. . . . . . 
des Administrateu n 

L.E. M . 
300.000, -

319.214,015 

2.970,789 

384,4-57 

2.219.804 
2.500,-
19.157,524 

2.451,333 

111 ,676 

4.731,392 
49.376,077 

3. 00'1. 15::3 

706. 122,220 

12.355,832 
2.720.-
3.587,500 

724. 785,552 
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RAPPORT DU ~ENSEUR 
Messieurs, 

En exécution du mandat que m'a confié votre 
dernière Assemblée Générale du 20 avril 1937, et con
formément à l 'article 37 de vos Statuts, j'ai procédé 
à la vérification des corn pt es de votre Société. 

L es existences en caisse et en Banque, ainsi que 
les valeurs appartenant à votre Compagnie ou dépo
sées auprès d'elle à titre de cautionnement ont été 
reconnues conformes aux livres. 

L e portefeuille titres continue à être estimé au 
prix de revient et laisse, de ce fait, une marge de 
sécurité appréc iable suï sa va leur aux cours actuels 
i e la Bo urse. 

1 

1 

1 

L e remploi des disponihilités a bien été fait con
formément aux Statuts. 

Les livres et documents comptables, qui sont 
parfaitement tenus, m'ont été présentés dans les dé
lais prescrits par les Statuts. 

Après les vérificaLion~ d'usage, j'ai constaté que 
le Bilan qui vous est soumis est exact et sincère. 

Je ne puis donc que vous engager, Messieurs, 
à approuver les comptes de l'exercice 1937, tels qu'ils 
vous sout présentés et à adopter les propositions de 
votre Conseil quant à la répartition des bénéfices. 

(s.) : E. GILLES. 

Compte de Profits et Pertes de l'Exercice 1937 
CRE DI T 

Couverture des engagements de la Com-
pagnie an début de l'Exercice . .... . 

Primes encaissées ... . .......... . ..... . 
Revenus nets des placements ......... . 
Diver s . ...... . .. . . . . ..... . .... . . . .... . 
Solde de l'Etat des comptes INCENDIE 
Solde de l'Etat des compte R I SQUES 

D [VERS . . . . .. . ....... . .... . ....... . 
So lde au début de l'Exercice . ... . ... .. . . 

L.E. M. 

264.737,867 
127.014,872 
18.849,848 

345,399 
1.425,735 

984,435 
231,903 

DEBIT 

Couverture des engagements de la Com-
pn.gnie en fln d'Exercice ... . ....... . 

Fr·ais d'arquisi!iou ..... .... ... . ...... . 
Sommes versées en exécution des enga-

gements de la Compagnie ... . .... . . 
Hénssnrance Collective ............... . 
\'Prsernent à la Réserve de garantie 

(tLl't. 55 et 56 des Statuts) . ...... . ... . 
Vursement à la réserve pour diverses 

éventuafltés . ... . ................. . . 
Frais Généraux ....... . ........ . ...... . 
Solde créditeur .. . ..... . .... .. ... . .... . 

L.E. M. 

:n 7.442,117 
28.786,221 

35.839,005 
7.900,062 

476,535 

500,-
19.640,966 
3.005,153 

413.590,059 413.590,059 

Le solde disronible a été réparti comme suit : 
L. E. l\1. 

Dividende des actions (P.T. JO par 
action) . .... .... ..... . ..... . .... . .. . 3.000,-

5,153 Solde en An d'Exercice .......... .. .. .. 

3.005,153 

Etat des Comptes d e la Branche « Ince ndie )) 
CRED I T 

ReporL de la provision pour Risques en 
cour s au 31 Décembre 1936 .. .. . .. . 

Primes Nettes de Réassurance .... . . . . 
Provision reportée pour sinistres non 

réglés au 31.12.36 . . ... . .. . . .... ... . 

L.E. l\1. 

3. 758,30() 
9.408,504 

2.215,819 

15.382,629 

DE B 1 T 

Frais d'acquisition ......... . . ...... . . . 
Sinislres rég l és .. .. .......... .. .... .. .. 
Provision p j risqucs en cours ... . .... .. 
Provision p/sinistres non encore réglés 
Solde net pour balance ... . ... .. . . .... . 

Etat des Comptes de la Branche << Risques Divers )) 

C REDIT 

R epor t de la Provision pour Risqu es en 
cour s au 31 Décembre 1936 .. .. . . . . 

Primes Encaissées .... ... . .. . .. . ... .. . 
Provision reportée p/sinistres non r églés 

a u 31 Décembre 1936 .. ... .. .... ... . . 

L.E. M . 

311 ,218 
3.226,532 

53,663 

3.591 ,413 

DEB I T 

Frais d'acquisition ..... .. .. .. .... .... . 
Sinistres réglés .... .. .. . .... . .... . .... . 
Prov. pour risques en cours . . .. ... _ ... . 
Pro v. pour sinistres non encore réglés . . 
Quote-part des R éassureurs ... . ... . . . 
Solde net pour balance . . . .. .... . ..... . 

L.E. M. 
3.096,825 
5.437,947 
2.970,789 
2.451,333 
1.425,735 

15.382,629 

L.E. M. 
563,764 

1.272,772 
384,457 
111,676 
274,309 
984,435 

3.591,413 
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Pour Ranimer l'Économie Mondiale 

LE RAPPORT DE M. V AN ZEELAND 
----------------------·----------------------

Le :i Avril 1937, c'est-à-dire lors
que la nouvelle d épression écono
J,lique sen1bla annoncer un e r e
rhute dans le n1arasn1e, les Gou
ve r-nements britanniqu e et français 
ronfièrent à M. Van Zeeland la 
mission d e procéder ù une enquê
tr: sur la possibilité d'obtenir une 
r~duction g-énérale des mesures de 
rontlng-entement et des autres obs
ia<>lPs a u commerce international. 

C'est le 3 Février clernier que 
l'on distribua simultanément à 
P aris, Londres et Bruxelles le tex
te dn rapport de rd. Van Zeeland 
sur les résultats de cette enquê
tP. 

En voici un résumé substantiel. 
L'ancien premier ministre dé

hute par l 'examen de la question 
de savoir, si la collaboration éco
nomirp.le internationale est préfé
rable à l'autarchie. C'est tout com
llle si on demandait à un pauvre 
nrtisan dépourvu de famille et de 
fortune s'il ne préférerait pas con
! in uer à faire son métier et aller 
prendre ses repas au restaurant, 
plutôt que d'avoir ù. interrompre 
son travail pour l es préparer ma
lnclroitement lui-même. Il répon
rlr·ait sans cloute par l'affirmati
\ "• en ajoutant toutefois, que lfl
fr P.quentati on du restaurant lui 
P><l interdit<' par ses moyens li
mités. 

L 'autarcie est une régression, 
un retour à l'époque de l 'écono
mie familiale rendu e 11écessaire 
par l'absence de moyens et d 'ins
truments d'échange. Les pays qui 
la nratiquent ne l'1g·norent pas. 
mais ils s'y volent contraints soit. 
par l 'hostilité qui les entoure, soit. 
par l ' absence de valeurs d'échan
~e ou de crédit, soit par l'insuffi
sance de leurs revenus résultant 
•le la ·cessation de la solidarité in-
1 "rnationale, dont le commercP 
extérieur est une des manifesta
tions principales. 

Ces pays ne demanderaient paf' 
mieux que de pouvoir revenir au 
régime d'avant-guerre. Aussi est
il tout à. fait naturel que Mon
sieur Van Zeeland ait constatt' 
tlue, partout, « la mission dont iJ 
avait été chargé rencontrait l'ac
,·.nell le plus sympathique » el 
que, « su1· le principe d 'une colla
boration en vue d 'abaisser les 
obstacles aux relations économi
ques internationales, il ne s'est 
pas élevé une seule voix discor
dante ». 
. Il n'en fut pas de même quand 
1l s'est agi de passer à l'action. 
Monsieur Van Zeeland trouva 
alors que « nul ne voulait s'enga-

gc1· üaw; une direction quelconque 
avant d'être sùr que la voie eut 
P.i é prise ou au moins indiquée par 
nlnsieurs autres ». 

Cette déclaration est la meilleu
r<> confirmation que la crise n'est 
pas d'ordre collectif et économique 
seulement, mais aussi et surtout 
d 'ordre individuel, moral et social. 
Par vole de conséquence, il est 
vn.in de chercher une solution 
d'ensemble et exclusivement dans 
]P domaine économique. Cela n'a 
s:-tns doute pas écl1appé à la pers
picacité d e Monsieur Van Zeeland, 
mais celui-ci avait à s'acquitter 
cl 'nne mission bien délimitée. Aus
si s'est-il attaché avant tout à re
chercher quels étaient les « obsta
cles directs au commerce interna
l.ional et les moyens de les rA
tlnire » . Voici ce que le rapporteur 
elit à ce sujet. 

Les facteurs d éfavorables aux 
échanges sont, dit-il, les uns d ' or
cl re économique, d 'ordre financie:r 
les autres. 

Dans le domaine économique il 
s ignale d'abord les droits de 
douane dont il montre les effets 
dirimants et dont la réduction gé
nérale serait, d'après lui, d 'un 
effet puissant. « Malheureuse· 
ment, ajoute-t-il, uous devons re
conaître qu'un pareil geste, pour 
d ésirable qu'il soit, ne paraît pas 
rentrer en ce moment-ci, dans le 
rlan d es possibilités. )) 

Et comme cela est cependant in
dispensable, Monsieur Van Zee
land sugg_ère des moyens termes, 
savoir, premièrement engagement 
des gouvernants, d 'une part, à ne 
pas relever ni étendre leurs ta
rifs, et, d'autre part, poursuivre 
une réduction grad n elle des droits 
f01·ma.nt exception et clont le mon
tant clé passe exagé1·é ment l'inc-i
clence moyenne elu ta1·if ; deuxiè
mement engagement de supprimer 
" l es droits ou taxes prohibitions 
ou restrictions à l 'exportation des 
matières premières "· Ces sugges
tions pourtant si modestes, d'é
mousser les pointes du tarif, sont 
néanmoins accompagnées d'atté
lmantes qui en neutralisent en 
grande partie l'effet telle que celle 
de l 'extension de cet engagement 
sur un certain nombre d 'années, 
car l 'auteur s'attend à de la résis
tance. A côté de ces engagements 
Monsieur Van Zeeland propose la 
conclusion d'accords bilatéraux 
sur la base de la clause de la na
lion la plus favorisée, dans le gen
re de ceux déjà conclus par cer
tains pays d'Europe. Voilà qui est 
plus pratique et qui rappelle le 

bon temps de l'avant-guerre. D'au
tant plus que Monsieur Van Zee
land recommande de libérer cette 
cla use des réserves dont son ap
plication a été entourée dans l'a
près-guerre. 

Le deuxième facteur qui gêne l e 
commerce international est ce que 
l 'au teur appelle le « protection
nisme indirect » : dispositions _ré
glementaires d'ordre sanitaire ou 
autres et pratiques administrati
ves équivalentes à d es interdic
tions, discriminations sous forme 
de spécifications tarifaires, mesu
r es générales de représaille con
tre le dumping, etc. 

Pour ces entraves, le rapporteur 
préconise des ententes bilatéra
les et le recours à des commis
sions paritaires et à des organis
mes d'arbitrage pour l'interpréta
tion des dispositions d es traités 
de commerce et pour la solution 
d'autres différends analogues. 

En ce qui concerne les spécifi
cations tarifaires, le rapporteur 
conseille l'application de la nô 
menclature de Genève. Cette der
nière. suggestion nous semble im
praticable, la dite nomenclature 
constituant un minium et un ca
dre plutôt qu'une nomenclature 
"int ern ationale maximum. 

Le troisième facleur préjudi
ciable aux échanges internatio
naux au plus haut degré sont les 
conting-entements à l'égard des
cruels Monsieur Van Zeeland pro
pose : « la suppression échelonnée 
sur une période assez longue des 
contingents industriels, ou leur 
r em placement par des droits de 
douane ou des contingents doua
niers qui consistent dans l'appli
cation à un même produit de 
droits progressifs par rapport aux 
quantités ». 

1\i. Van Zeeland admet cepen
dant des mesures d'exception con
tre l es exportations des pays 
« dont le niveau de vie est telle
ment inférieur à celui de leurs 
principaux concurrents que les 
conditions normales de la com
pétition internationale s'en trou
vent faussées ». Or, c\,e t_l,'l ll es me
sures provoqueraient, d'une part, 
les représailles de la part des jeu
nes pays visés par ces mesures 
d'exception et justifieraient, d 'au
tre part, l'adoption par ces mêmes 
pays de mesures similaires con
~re les pays auxquels les contin
gences historiques ont permis de 
reconstituer un outillage et des ré
sen es financières dont les jeunes 
pays sont dépourvus ce qui cons
titue pour eux un point faible. 
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Une autre exception admise par 
11. \'an Zeeland est Je maintien 
des contingentements établis par 
les cartels internationaux, contin
gents qui, parfois, constituent des 
instrmnenis puissants de concur
rence. Ils peuvent, par exemple, 
sciemment réserver à un pays dé
terminé une production d'un ty
pe autre que celui dont ce pays a 
effectivement besoin. De la sorte 
on peut réduire à l'impuissance 
o:u gêner considérablement un 
co~current dangereux. 

1\I. Van Zeeland suggère que 
J'on s'engage à ne pas augmenter 
ni aggraver les contingentements 
agricoles du moment qu'il ne voit 
pas de possibilité de les élimi
ner. ......... ~ .. 

Passant au "do~aÎne financier, 
voici quels sont les obstacles dé
noncés par M. Van Zeeland 
a) variations brusques dans le 
rapport des monnaies; b) restric
tion en matière de transfert de 
fonds. 

l\f. Va.n ZePland admet sans hé
siter qne le remède radical serait 
le rétablissement de l'étalon-or, 
bien quo ajoute til. sur des bases 
série us eni ent révisées, mais il 
pense qu'il " est trop tôt encore 
pour tenter un pareil effort "· 
Aussi propose-t-il à cet égard des 
compromis ou, d'après ses propres 
pa.roles, des " solutions d'attente " 
telles que : a) l'extension de l'ac
cord tripartite anglo-franco-a.mé
ricain aux pays disposés à colla
borer ; b) établissement par tous 
res pa~· s de parités réciproques 
de leurs monnaies, et engagement 
de maintenir les variations dans 
certaines limites ,ce qu'on a essayé 
d'as urer par l'accord tripartite, 
mais en vain puisque le franc a 
perdu uuc bonne partie de sa va
leur depuis la conclusion de cet 
accord. 

En ce qui concerne les restric
tions rela.tives au transfert de 
fonds M. Van Zeeland rappelle 
1°) que "ce ne sont pas seulement 
les marchés débiteurs qui ont pris 
do telles mesures, mais également 
les marchés créanciers. Ceux-ci, 
en interdisant ou en restreignant 
les prêts :1 l'étranger, ont privé le 
co-mmerce international d'un ap
pui sérieux "· I1 suggère, partant, 
la modification de cet état de cho
ses ; 2°) que la plus grosse diffi
culté consiste dans l'imposition des 
controles de change et des sys
tèmes de " clearing " dont il pro
pose naturellement la supprePs'on 
toujours par étapes "· Mais pour 
cela. dit-il, il faut d'abord liquider 
le passé par un aménagement con
tractuel entre créanciers et débi
teurs en tenant compte pour les 
intérêts et les amortissements des 
changements survenus dans la si
tuation des deux parties ainsi que 
par la consolidation des arriérés. 
Cette liquidation ayant été opérée, 
il faudra faire des facilités de 
crédit vour " soutenir leurs ex
portations et financer une partie 

de leurs importations. "· A ce pro
pos, le rapporteur suggère un mé
canisme fin an ci er assez laborieux 
avec l'intervention de la Banque 
des Règlements Internationaux de 
Bâle qui serait appelée à jouer un 
rôle cl e tout prom i er plan. 

·:· ·:· +!+ 
Le troisième et dernier chapitre, 

le plus important du rapport, est 
constitué par l'exposé des " con
ditions générales requises pour le 
succès " du plan d'assainissement. 

Cette partie du travail est très 
difficile à résumer. Aussi som
mes-nous forcés d'on reproduire 
int~gralement bien dos passages. 

" Reconnaissons sans détours, 
dit-il, les difficultés considérables 
qui encombrent le terrain. - Si 
nous considérons le plan politique, 
les raisons d'espérer à un rappro
chement rapide et cordial parais
sent plus faibles qu'à aucun mo
ment depuis 1918 "· 

., Si nous nous plaçons sur le 
plan économique il semble, à pre
mière vue que le moment le plus 
favorable pour une collaboration 
strictement économique soit pas
sé; l'arrêt dans la reprise en gé
néral, et les difficultés économi
ques propres à certains grands 
pays ramènent de nouveau à l'or
dre du jour des avants-projets de 
protection nationale, qui rappel
lent singulièrement les il3ntati.ves 
du temps de crise "· 

" Au cou1·s des den1.ie1·s mois 
écoulés, .1' ai rW, à main les Tep?·i
>es moclifie?· les conrlusions p?·ovi
soiTes auxquelles j'étais a?Tivé. 
Néanmoins, l\1. Van Zeeland a cru 
rlevoir « rechercher les voies d'une 
solution pratique "· 

Il commence par fixer la posi
tion exacte du problème qui est 
d'après lui la suivante : " Les dif
ficultés énumérées plus haut 
étaient enchevêtrées los unes aux 
autres, l'on ne peut les résoudre 
vraiment qu'à la faveur d'une so
lution d'ensemble. 

" Pour réduire, dit-il, les obsta
cles au commerce international et 
lui rendre une souplesse qui en 
permette le développement, il 
faut, en définitive, amener de 
nmnbreux pays à atténuer ou à re
noncer à des mesures de défense 
autonome prises par eux - à des 
degrés variables et en des rno
ments différents - et à se réin
tégrer dans un système plus com
plet de division internationale du 
travail. Mais ce n'est pas à la 
Légè1·e ni de gailé cle coeuT que ces 
dispositions de p1·otection natio
nale avaient été établies ; et si les 
pays ainsi p?'Otégés nwintiennent, 
au jou Tel' hui enco1·e, la cui1·asse 
qu'Us ont estimé elevaiT se don neT, 
ce n'e§t point sans motifs gTa
ves ». 

C'est en vain que l'on voudrait 
trouver dans co passage une allu
sion particulière à certains pays 
déterminés, car M. Van Zeeland, 
dans un mouvement de franchise 
très opportun, ajoute plus loin : 

" Une fois de plus soulignons 
combien vaines sont les distinc
tions arbitraires, fondées sur des 
vues ou des raisonnements simplis
tes, à l'abri desquelles on voudrait 
diviser les nations en groupes op
posés. L'on ne trouve pas en réa
lité, d'un côté, des Etats ordonnés 
ù une autarcie complète, de l'au
tre, des Etats fidèles à la stricte 
observance du libre-échange inter
national. Lorsque l'on dépasse les 
apparences ou que l'on ?'efuse de 
s'mTêteT aux mots, l'on rlott bien 
constater que : d'un côté tous les 
Etats, les uns apTès les autres 
ont 1·ecouTy, à d.es méthodes pro~ 
pres, - tres vanables dans leurs 
conceptions et dans leurs réper
cussions - mais dont l'idée s'ins
pi?·ait d'un pTotectionnisme natio
nal ,· de l'autre côté, tous ont con
linué et doivent continuer à se 
soumettre à un système d'échan-
ges internationaux "· -

l\Iais les conditions de ces échan
ges se sont modifiées... " dans la 
détermination des courants com
merciaux, les considérations d'in
té rêt public national prennent de 
plus en . plus d'importance ; les 
1 ransactwns sont, chaque jour da
vantage, dominées par des déci
sions émanant des pouvoirs cons
titués et inspirées d'une politique 
économique nationale " - et 
quelquefois, somtTtes-nous tenté~ 
d'ajouter, de la 1Jol.itique tout 
couTt. " C'est là un fait dont il 
faut tenir compte >>. 

Après avoir rapidement signalé 
et réfuté quelques-unes des justi
fications de cette politique, invo
quées par les intéressés, le rappor
teur elit : 

" Quoi qu'il en soit, malgré les 
ravages de la dernière crise ; mal
gré les modifications profondes su
bies par la structure économique 
internationale ; malgré les diffi
cultés croissantes de tous genres 
que rencontrent les hommes d'af
faires dans leurs efforts, malgré 
tout, les échanges économiques in
ternationaux avaient repris vi
gueur, preuve éclatante de leur 
inéluctable nécessité. Le quantum 
elu commerce international était 
1 evenu durant le second trimes
tre de 1937 à un niveau corres
pondant à celui qu'il avait atteint 
en 1!:)20, c'est-à-dire au sommet de 
la prospéri1 é. Hélas ! nous en 
son1 mes encore à rechercher les 
moyens de nous débarrasser de 
ces entraves : et voici que nous 
sommes déjà menacés d'un nou
veau recul "-

Est-ce un simple palier ? Est-ce 
une c1 ise mineure ? Faut-il crain
dre pire ? ... La politique économi
que quo l'on va adopter peut, « si 
" eJJ e est borine, marquer le début 
« d'une nouvelle ère de prospérité 
cc dans le monde ; elle peut aussi, 
" si elle est mauvaise, transfor
" mer en crise nouvelle et plus 
" grave les hésitaions d'à pré
" sent. >> 
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I1 est donc plus urgent que ja
mms de remettre sur une base 
saine « les relations écono1niques 
internationales ». 

Et puis 11 ajoute les paroles cl
après qul mettent le doigt sur la 
]Jlaie et contiennent l'énonciation 
des causes et du remède du malai
se actuel, causes et remède con
nus et dénoncés depuis longtemps 
mais que l'on ne veut pas avouer 
ou appliquer pour des raisons 
strictement politiques. Voici le 
pas age crucial : 

« Cc qui vient de se passer au 
cours des derniers mois met en 
relief un autre aspect de ce pro
blème. Le commerce internatio
nal n'est pas seulement entravé 
par des clauses d'ordre économi
que ou d'ordre financier, il peut 
l'être tout aussi gravement par 
des influences d'ordre politique, 
voire même d'ordre moral. Pour 
que l'activité économique se dé
veloppe, il ne suffit pas que les ~e
soins existent, que les prodmts 
soient à vendre, que les capitaux 
soient abondants ; il faut encore 
que s'affirme la volonté d'entre
prendre, d'agir, de courir les ris
tines inhérents à la production et 
au commerce. Pour cela, il faut 
qu'une ambiance existe, où règne 
un minimum de confiance, de bon
ne volonté réciproque, de sincéri
té, d'ordre et de clarté clans la 
vic internationale. » 

Le rapporteur passe ensuite à 
l'examen des " entraves de fait au 
bon fonctionnement des relations 
économiques internationales ». 
Parmi celles- ci le rapporteur men
lionne les allégations des princi
JHlllX pays consultés, savoir : l'i
négale réparti ti on des matières 
premières et la demande de redis
tribution des colonies, le protec
tionnisme, les préférences, l'inéga
le distribution des capitaux ct l'at
titude insuffisamment compréhen
sive des grands marchés déten-
1 eurs de fonds aœumulés, les pro
hlèmcs démographiques et notam
ment cPnx relatifs à l'imnligrat.ion 
!'t ù l'émigration, J'absence de rè
~lcment définitif des dettes politi
ques internationales, le réarmP
ment à outrance et ses conséquel1-
'oes budgétaires_ et~... les inquié
tudes d'ordre politique, 1Ft viola
tion des engagements ct de la lo·i 
in1 crnalional e. 

l\Ionsicur Van Zeeland fait sui
wc à cette énumération des entra
ve,:; cle falt, les principales sug
gestions recueillies, savoir : revi
sion du régime cl es mandais con
férés par la S.D.N. et leur inter .. 
nationalisation des poillts de vuP 
poliliqnc et économique : système 
tic la porte ouverte ou création dB 
~ompagnics privilég-iées dans les 
r:olonies ; troc cle matières prcmif>
res contre dr.s produits industriels; 
protection contre la confiscation 
Pll cas de guerre des bi ens prl v6s 
clans les colonies, etc ... 

" La conclusion qul sc dégage 
à mes yeux, - écrit Monsieur Van 
Zeeland à la fin de cet exposé, -· 

•les multiples problèmes contenus 
rlans ces plaintes, ces réclamations 
ou ces suggestions, c'est qu'il est. 
temps de les aborder de face, dans 
nne discussion serrée. Or, on ne 
pe11L le faire que dans une loyale 
atmosphère de coopération, où 
chacun s'efforceraü, dans son pro
pre intérêt, de venir en aide aux 
flutres ». 

« Pareil esprit, existe-il ? ,, 
<< Si non, il faut tout faire pour 

le créer, si oui, il faut dissiper les 
malentendus réciproques qui 
l'empêchent. cle se manifester au 
grand jour ». 

« Certes, il ne servirait à rien 
de se dissimuler les difficultés cl e 
pareille entreprise ». 

« Dans ce rapport, je me suis 
délibérément interdit d'aborder les 
aspects strictement politiques que 
présentent nombre de problème!" 
soulevés. Nous ne pouvons pour 
tant ignorer que nous travailons 
à leur ombre. 11 en est d'ailleurs 
1Ui tiennent si étroitement à ce:t
taines des suggestions faites, 
qu'on ne pourrait les en séparer " 

« Ainsi, l'on conçoit la préoc 
cupation de ceux qui s'inquiètent 
de voir détourner de leur but ei 
servir à des fins belliqueuses, lel:l 
~oncours financiers. leR facilités d.t 
crédit ou d'approvisionnement qul 
seraient accordés en exécution dn 
présent programme d'action. Des 
garanties devraient être données 
de ce côté : elles sont nécessa.ire
ment d'ordre politique ». 

Après cette conclusion qui tou
che au point crucial du problème, 
I\lonsieur Van Zeeland préconise 
la conclusion d'un " Pacte de col
laboration économique internatio
nale "· Ce conseil très raisonnable 
d'ailleurs nous rappelle la cruelle 
ironie du médecin qui prescrit au 
malade indigent de se nourrir de 
biftecks et de vieux vin. 

« Devant la complexité de la tâ
che, dit-il, mieux vaudrait essayer 
,l'une méthode nouvelle, très géné
rale, faisant appel à la bonne vo
lmlté réciproque, mais visant 
avant tout à procurer à chacun 
les avantages tangibles d'une ac
tion d'ensemble ». 

« Le but de ce pacte, ajoute 
l\Ionsieu.r Van Zeeland, serait d'ai
cler les participants à relever le 
niveau de la vie de leurs conci
toyens, en développant le bien-être 
géuéral. Le pacte comprendrait 
cleux parties : l'une négative, par 
laquelle les pays participants _s'in
terdiraiclJt un certain nombre de 
praiiques contraires aux intérêts 
cle h comnnmauté des partici
pants ; l'autre positive, mais de 
caractère général, dans laquelle 
les pays participants s'engage
raient les uns vis-à-vis des autres, 
à aborder ct à examiner, dans un 
esprit de compréhension et d'en
ir'aide mutuelles, les problèmes et 
difficultés rencontrés dans leurs 
relations économiques >>. 

« A ces suggestions, nous avons 
donné, délibérément, une forme 
succinte, simplifiée. Nous nous 

sommes lntentionellement abste
nus d'entrer clans les détails ; 
nous avons voulu nous borner 
aux lignes principales. Si les idées 
sur lesquelles reposent ces sugges
tions étaient admises, il serait re
lativement aisé de les développer, 
de les préciser, de l es couler dans 
les moules techniques appro
priés. » 

« Quant aux: arrangements in
ternationaux qui devraient l es 
mettre en vigueur, certains de
vraient être, de par leur nature 
même, généraux ; d'autres ne s'é
tendraient qu'à quelques pays ; 
d'autres enün, garderaient le ca
ractère d'accords bilatéraux >>. 

Comment Monsieur Van Zeeland 
croit'-il que l'on puisse réaliser ce 
« pacte de collaboration » ? La ré
ponse est contenue dans le dernier 
passage du rapport que nous es
t.Hnons indispensable de reprodui
re ici intégralement, soit parce 
qu'il est tres malaisé de le résu
mer, soit parce qu'il fait ressortti' 
le nneux ce caractère un peu trop 
théorique, disent les uns, vague et 
bureaucratique, disent les autres, 
timide cl'apres d'autres encore du 
raport. Voici d'ailleurs ce passa
ge : 

« Comment assurer, de façon pra
tique ou erflcace, la réussite d'un 
pareil dessein ? . 

« Reconnaissons que, pour sortu 
tous ses truns, il conv1endrait 
qu 'un pareil effort fùt soutenu 
par les grands pays qul sont à la 
tête du mouvement économique et 
des dl verses tendances politiques.» 

« I. - Il se recomman<!e donc 
« de mettre en contact, à bref clé
« lai, des représentants des princi
« pales puissances économrques .. et 
" a tout le moins de la France, 
« de la Grande-Bretagne, des 
« Etats Unis de l'Allemagne et de 
« l'Italie. Il 'conviendrait de _[.ecou
« rir à une méthode qui garde, à. 
« cette prise de contact, un carac
« tère simplement préparatoire. 
« Le but poursuivi serait, avant 
« tout d'information et de mise au 
« point préliminaire. A l'ordre. du 
« jour figureraient quatre o~ cmsr 
« questions, conçue~ approxlmah
« vement comme sult : 

« lu) Etes -vous ·d'accord pour 
« participer à u~ effo~t de col_labo
« ration économique Internahqna-
" le ? 

« 2o) A cette fin, acceptez-vous 
« comme base de discussion les 
« grandes lignes du présent rap
« port ? 

" :io) Quels sont les points de ce 
« rapport que vous souhaitenez 
« éventuellement voir, soit omettre, 
« soit souligner ? 

« 4o) Quels sont les poi.!!Js__non 
« évouués dans ce rapport et. que 
« vous estimeriez souhaitable de 
« comprendre dans l'effort à ac
« complir ? 

" Des réponses données au cours 
" de cette première phase d 'infor
« mati on, dépendrait évidemment 
« la suite de toute l 'entreprise. 
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,, IL - Si, comme il est permis 
« de l'espérer. les réponses eta.ent 
« constructives et de nature à per
« mettre un espoir sérieux, il y 
« aurait lieu de passer à ûne se
« conde etape. 

« Celle-ci sPrait confiée a un bu
« reau ad hoc ; une invitatiun se
« rait adressée à tous les Etats, 
« par laquelle on lPur demanderait 
" de faire connaître à ce bureau, 
« dans le pluo; bref délai, et en sui
« vant la trame du préc;ent rap
« pan. les d.fticuliés qu'ils rencon
« trent dans leurs rela .ions écono
« miques internatic.nales, ainsi que 
" le concours qu'ils se croient, soi.t 
" en droit d'attend1·e des autres 
" Etats, soit en mesure de leur ap
" porter. " 

" Les réponses constitueraient. en 
« somme. le releve des gr:efs 'que 
(( les ua oions font à la communauté 
« éconOln:lJLLe, ct des nesoins pour 
" la satisfaction desquels une aide 
« ou une collaboration de l'extérieur 
" serait plu::; efficace qu'un effort 
" nationaL 

« Le bureau ferait rapidement Je 
« classemen1 et la synthèse de ces 
" réponses ; il n.nalysera:t en toute 
« objectivl"é leur contenu · en ex
" tl·aln:l.it les ::;uggestwns r~isonna
" bles ct dresserait a:nsi en s'appu
" yant sur l e présent rapport, un 
" programme d'action constructi
" ve. 

" ~II - C'est ~lors que l'on pas
" se1 an au tro:s1eme et dernier sta
" de de l'entreprise. Il faudrait. 
" s'assurer ,par la voie diplomati
" qu~, un_ accord de principe des 
" 1nteresses sur les grandes 1:gnes 
" de ce programme. Si un nombre 
" suftisant d'EtaLs, y compris les 
" gnmues pmssances économiques,. 
" prenment une atütude favorable, 
« le bureau visé ci-dessus serai~ 
" chargé de mettre au point les 
« :extes à signer. Finalement, une 
" conference sera:t convoquée pou1· 
« porter la dernièn· main aux ins
" trurnents d:plomatiques et échan"' 
" ger les s~gnatures. 

" Dans mon esprit, le pacte ainsl 
« conclu ne serait que le portique 
« de l'oeuvre qui devrait se pour
" su~vre, s'élever, se compléter et 
" s'adapter à des conjon<.:tures en 
" perpetuelle évolu tian. 

" Pourtant, la conclusion de pa
" red pacte serait un geste capi
" tal ; ear c'est elle qui donnerait 
« le branle ct imprimerait au rooJt
" de l'élan qu'il attend pour repren
" dre confiance en des destmées pa
" c1fique::.. 

" Et ce port:que pourrait peul
., être me1~er à un édifice nouveau, 
" où, à côté des salles consacrées 
" à l n. coll aboration économiqu e. 
" d'autres s'élèveraient, dans les
" quelles pourraient. s'élaborer l es 

" conditions politiques d'une paix 
durable. " 

Après la leciurc de re document 
on a du mal à sc défendre contre 
un sentiment d'angoisse et de dé
ccp ion dans lesquels la personna
t.té énlinente de Monsieur Van Zee
land n'est nullement en cause. Cc 
scnLmcnt est bien proche de celui 
qu'ou éprouve deva nt l'attitude ré
servée d'un éminent praticien ap
pelé au chevet d'un malade très 
grave et qui hésitant à se pronon
cer et à prescrire un traitement se 
contente de formuler force réserve~. 
ct considérations générales sur le 
cas en presence. 

C'est cette :mprcssion qui a dé
terminé l'accueil plutôt froid que la 
presse mondiale et sur ,out celle 
auglo-saxonnc a fait au travail de 
l\lonsieur Van Zeeland. Tel .écrivaiu 
comme Monsieur Georg Bernhard 
qualifie le rapport de « véritable 
navail de cab:net " -

Le grand journal liLéral, le «Fl
nancial News" dit : « Dans les 
questions de politique généTale il 
est poss:ble et parfois utile de res
ter vague. Mals pour les quest:ons 
économiques, il faut entrer dans 
,ous lus détails, car ce sont eux 
qui comptent ,, et souligne la né
cess-Lé pour Mons ieur Van Zeeland 
" de donner des explications, car, 
Jit-il, pour le moment on ne peut 
r:en comprendre au rapport. '' 

En Allemagne, l'accue:l, dit le 
" Temps ,, du 1er février, a été à 
la fois " bienveillant et réticent "· 

Quant au Japon, l'impresswn a 
été défavorable parce que Monsieur 
\'an Zeeland ne l'a pas compris 
parmi les pays avec lesquels il 
suggère " d'en :amcr des conversa
t.:ons prélim:naircs tendant à ame
ner une collaboration économique 
internationale. " 

La tâche confiée à Monsieur 
yan Zeeland était d'autant plus 
mgrate qu'elle avait indiscutable
ment un fond politique particuliè
rement délicat qui l'empêchait de 
dire publiquement tout ce qu'il au
rait vu et entendu ce qui clevan 
fatalement imprimer à son rap
port le caractère vague qu'on lui 
reproche. 

Cependant il v a à la fin au 
rapport une suggestion très préci
se et dont l'adoption rapproche
rait de beaucoup la solution re
cherchée. 

C'est celle relative aux conver
sations préalables entre les «Bicr 
Fives": Allemagne, Etats-Uni::~~ 
France, Grande-Bretagne et Italie. 

Une entente préliminaire entre 
elles sur le domaine politique de 
façon à rétalJlir des rapports de 
~onfiance réciproque constituerait 
Indiscutablement un excellent com 
mencement. 

Tant que cette confiance dans le 
domaine politique ne sera pas ré-

tablie, et tant qu'on ne se sera 
pas rendu compte que le problè
me à résoudre est P.'abord et sur
tout un problème d'ordre nouveau 
et de nouvel équilibre, tous les 
proj cts de reprise resteront lettre 
mort" 

Quant aux methodes à employe! 
pour réaliser un assainissement 
tout en tenant compte de cet o1·dre 
et de cet équilibre nouveau, elles 
doivent, pour être efficaces, s'in::;
pirer des vieux principes fonda
mentaux de la .science économi
que tels que ceux de la stabilité 
et de la sécurité de la monnaie, 
du respect du droit et de l'initia·
tive individuelle, de la hiérarchie 
eL de l'autorité. etc. 

Ces principes' immuables, la na
Lure de l'homme et les r ègles de 
la nature même peuvent parfaite
ment s'acc01uoder avec les exigen
ces de la situation nouvelle qui 
s'est créée depuis la guene. 

r;articLe que nous venons de Te
produire z?a?'ai t1·a ince s sa mm Pnt 
dans L'«Egypte Indus~neue,_ 

POUR E V ITE R UNE GRISE 
COTONNIERE 

Il faut accroÎtre 
nos exportations 

de Coton 
(Suite d e la page 2) 

Il est évident qu'une intervention 
de nos dirigeants pourrait modifier 
cet état de choses regrettable. Le 
ÇJOuvernement pourrait en e:fet ga
rantir aux exportateurs le règlement 
cie leurs créances et leur permettre 
ains1 de traiter leurs affaires sur une 
base plus large. D'un autre côté, le 
gou·1ernement pourrait se couwir en 
concluant des accords de clearing. 
Les sommes dues par les importa
~eurs égyptiens de produits provenant 
des pays dont nous parlons seraient 
versées dans une caisse spéciale. 
Elles viendraient ainsi compenser les 
montants dûs à nos propres exporta· 
teur.s ei le tout serait réglé avec le 
moins de difficultés possible. 

Nous ne doutons pas que le gou
vernement ne se rende clairement 
compte de la situ ation. 

Celle-ci exige une action immédia
te de la part de nos autorités qui de
vront déployer tous leurs efforts p our 
éviter que nous ne •:ommencions la 
nouvelle saison avec des stocks con
sJ.dérabies. Ceux-ci :(:Jèseraient indis
cutable~r.ent sur le marché et cause
raient un tort immense au pays. 

En tous cas si l'on veut que les 
mesures à prendre aient des chances 
de réw;sir. il faut agir sans retard . 

Le facteur <<lemps» est d 'une impor
tance capitale dans le cas q u i nous 
préoccupe. 

Edgar Anzarut. 
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LE NOUVEAU TARIF DOUANIER 

494 

495 

499 

D(;ignn.tion des marchanrlisdl\ 

Fils de coton pur (1): 
A.-Sill..1ples: 

{l) Ecr·JS: 
(a) J usqu'a.u No. 12 inclusiVement 
(b) A..u-dPssus du No. 12 jusqu'au 

inc!usive:nent 
(v) Au dessus du No. 24 jusqu'au 

inclusivement 
(d) Ail-dessus du No. 36 jusqu'au 

incl usi verne nt · 
(e) Au-dessus du No. 48 ••!) 

{2) Blanchis ... 

(3) Teints ou chiaés 

No. 24 

No. 36 

No. 48 

Unité:s _ 

de 
_perception 

100 K.N. 

., 

,., 

" ,. 1-

1 

L.E. 

3 

4 

4 

4 
4 

:-:. --==--=-=-----.. ::·=--=--= 

Droi~ 

M. 

600 

500 

500 
500 

Mêmês droits que les fils écrus correspondanU. 
augmentés de ·wv mdls. par 100 kgs. 

Mêmes droits quo !es fils écru• ~orrespondants 
·' augmen~és de GOO mills. par lOO kgs. 

( 4) Glacés ou mercerisés .,, Mêmes droits quo les fils écrus, bla.nchis, teints 
ou clllnés correspondants, <elon l'esrc' ce, augmcnté.;

de 300 mills. par 1 00 kg s. 

B.-Retors, en deux ou plusieurs )Jouts, en i échevetr es crd inaircs ·: 

11 
( l) Ecrus 

(a) .Ju:::qu au Xo. 12 in<1Jsivemc'1t ... 100 J{.N .. 4 
\.l•) r\ u des, us du ~o. 12 ;u!'lqu'au No. <'>4 

inclu Jvemcut .. &" ~·6 1 ,1) i' 4 bUV 
(c) A u-dcssus rlu !\o. 24 ju :; •.Ju'au l o. 

Il w c lus vemer tt .. ... i.}.l 5 
( t1) :\ U·dCS" ll.S elu ~o. 36 Jusqu'au No. 48 

1 
mc!Ll · i vrnFnt .. ...... ... · ... 1 5 . .. 1 , . 

IL) Au-dessus elu 'X o. 1::; . · -~ ·· ... . 
" 1 5 

1 
1 

. ·.. Mêmes droits aue les fils i'cru 3 c0rrrepnndants 

(3) Tt:.ots ou chinés 
augmentPs de 300 mills. par 100 legs. 

Mèm~s drotts (f•.c le• fils écrus corrrs pnlld.lnts 
au~;mcnt.és do 600 ru ills. par 100 k g.,. 

( -±) Glac t': s ou mercerisés •.. Mêmes ùroits qnc les fils éeru s, blanchis, teints ou 
chw0s correspondants, selon l'<'spi-ee, augm~nt6& 

de 300 mills. P"- r lOO kgs. 

Fils de cot')n pur, conàitiounfis po11r la vente au 
dét.-t il. c'est-à-dire mis en pelotes . bobine:-:, petits 
écbevc .. wx, carte" ou autres formes d:; merc•:rie, 
quel q uc soit le nom brc de bouts, écrus, blanchis, 
teints, g 'acés o u mercerisés ... 

Art icles de coton pur . 
E -P.ulj:1'tlcri c, pesant aux j()() mètres carrés: 

('1-) 1 J k;_Iogra,mm ·~s et plus : 
( l) Le rue:, dé:cruee ou blanchie. 
( ~ ) Autres 

(6) :\l om" de n L;Jo~g rammes: 
( 1) l ~u, . P, dl:.c rtJ<··· ou l..la.nchie ... 
(:! ) .\ " '-rr-~ 

F.-P.l ' , .. ,, I l'. li e:> : 

( 1) L " ('r .;, rubaus tressés et cordons 
(2) .\ ·; · r,· " 

Va!cnr 15 pour cent avec un minimum ér;a.I 
l!;U droit perçu sur les fils non pré'paré.9 pour 
la. vente au détail augmente cle 20 pour oent. 

Valeur 15 pour cent avec minimum 
de 120 mills. par kgs. not (2). 

ValcLLr 15 pour Cf'nt avec minimum 
·le 150 mill; . par kgs. net (2) 

K.N.n 
Valeur 15 pour cent 

150 

13. 



;1.-Autres tissus de coton pur, pesant aux 
100 mètres carrés (~) et (lf) : 

(1) 18 kilogrammes et au-dessus : 
(a) Ecrus 
(b) Bla.nchis ou fabriqués avec fils 

blanchis 
(c) Teint.s ou chinés ou fabriqués avec 

fil3 teints . . . . . .. 
(d) Imprimés... ... ... . .. 

(2) ] 4 kilogrammes inclusivement à 18 kilo
grammes exclusivement . 

(a) Ecrus 
(b) Blanchis ou fabriqués avec fils 

blanch.ïs , .. 
(c) Teints ou chinés ou fabriqués avec 

fils teints ' 
(d) ImprimPs .. . •.• .. • . .. .. . . .. 

(3) 11 kilogrammes inclusivement à 14 kilo
grammes exclusivement: 

~~~ ~~~~~his -~~ ·:f~bri~Ïués avec fils 
blanchis ...... . 

(c) Teints ou chinés ou fabriqués avec 
fils teints . .. . .. - . .. . . . . .. 1 

(d) Imprimés .. . .. . ... ••• ... ... 
(4) 9 kilogrammes 'nclusivement à l.l kilo

grammes exclusivement: 
(a) Ecrus ... 
(b) Blanchis ou fabriquP.s avec fils 

blanchis 
(c) Teints ou chi.nés ou fabriqués avec 

fils teintl3 .... 
(d) hnprimés .•• ... ... .•. ... .~. 

(5) 7 kilogrammes inclusivement à. 9 kilo~ 
grammes e::!tclusiv~ment: • 

~.. ... . .. (a) Ecrus " ••. 
(b) Blanchis ou fabrigués avec -iils 

blanchis · •.• 
(c) Teints ou chin-és· ou fabriqués avec 

. fils teints · • . • • . • ·... L'. • .. 
(d) Imprimés .. ·. 

(6) 5 blogrammes inclusivement à. 7 .kilo
grHmmcs e.xclusiveruent: 

(a) Écrus ... ·.... ... ... , 
(b) manchis ou fabriqués avec fils. 

blanC' his 
(c) Tein~ ou chinés ou fabriq_ués avec. 

fi's teints - ..... .. 
(d) Imprimés... . .. . 

(7) 3 kilogramm~s inclusiven,er;.t à 5 kilo- , 
gramrl!es exclusivement= 

(a) Ecrus ... 
(h) Bl~tnchis ou fabriqués avec fils 

blanchis ..• •.. . . . ..·. ... . .. 
(c) T0.ints ou chinés oufabriJ),uésavecl 

.flls teints ... ... ... ... ... . •. ' 
(rl) Impricnés · ... ..~ ... ... . .. · 

·-

.--- -

K.N. 

'·' 
., . 
, 

... 
» 

, 

,, 

n 

~' 

'" 
'' 
., 
u 

. ., 

" 
, .. 
·~ 
., 

•• ,, 
(1.) Cl.,.~é" en numaro~ anglais. _ 
("-) y compri3 le 90idt 49 l'cmbl.llage irntns:liat en pa.p,ier, carton et simllaire. 

.-

·· . -.-

--1_ 

050 

06() 

070 
080 

052 

062 

072 
0~5 

055 

065 

080 
lOO 

060 

070 

085 
llO 

060 

075 

090 
120 

Ol)O 

075 

090 
120 

060 

075 

lOO 
150 

()) Les ti,sus gl.1cés ou mercerisés ou fabriqué>< en tout ou en partie avec des fils glacés ou merceris~s, âcquittcnt en sus 
des droit" ci-dessus, selon l'espèce, une surtaxe de 3 mills. par kg. 

(4) L ' importation des ti s~ u"' de coton. blanchis .ou non blanchis, blancs, teints ou tissés avec des fils teint,, imprimés, 

satinés, brillantés ou façonnés :cinsi que des tulles et gazes pour moustiquaires, vitrages ou confections, etc., e?t subordonnw 
aux condition~ suivantes: 

(a) Cl 1n.que pi&cc doit êtrr pliée suivant- une longueur uniforme d'un mètre on d'un yard 0,014,390 mètre, ou de 
fra.ction de ces mesures ; moitiés, tiers ou quarts de mètre ~u de yard, 

(b) Chaque pi<'ce doit (·trC' ma.r<)uée, a l'extérieur, de l'ind cation du nombre de n.oètrc ou de yards ou de fraotivn dè'. 
ces mesures. contenu dan>~ la pièce ; ce nombre doit être sui vi visiblement de l'unité de mesure act optée. 

L~s pièces qui ne rempliraient pas les eonditi<•ns .. sus-enoneées seront réexpédiées dans le plus bref délai possible. 
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D ,:,;i_:;:Ja lion des marchandises 

(8) 1\Tnins de 3 kilogrammes : 
(a) Ecrus •.. _.. ... ..• ••• ... --· ... 
(b) Blanchis ou f a briqués avec fils bbncbis 

(c) T e ints orr chiné> ou fabriq ilé3 av0c fils 
teints ... ... ·- · .. . ... ... ... ... 

(d) Imprimés ... ··- ... ... ... ··- ··--
Bonneterie de coton pur ou de coton m é la ngé de 

ll1àf 1è res trxti les autres CJue la soie ou la sme 
ar iilic ie lle ('),le coton dominant en poids: 
.tL - TI SSUS en pièce::!: 

(1) Non l>rorlés .. .................. . 
('2) Brodés à la main ou à la machine ou ornés 

dr. dentelles ou de passementerie ou avec 

Unit ~s 

do 
percept ion 

K.N. 

" 

" ... 

, 

L.E. 

-
-

-
-

Dro·ts -
M. 

060 
075 

105 
160 

090 

métal . .. Valeur 20 pour cent avec minimum de 
llO mils. le K.N'. 

B.-Tous obj!'ts y compris les vêtements ajustés 
ou non ct b ganterie: 

( l) B.ts ct cb.w sscttcs : 
(a) Broù~.s à la mam ou à la 

n;our.~s ou à côtes (genre 
m achine ou 

D erby et 
S1mtl ·urc) .. . 

(b) Autrrs : 
(1) Pour enfants 

(2) Autres 

{'2) Au tres : 

Valeur 25 pour cent avec mm1mum de 150 mills. 
la douzamc 

Valeur 25 ponr cent. avec min1mum de 60 mills. 
la do uza me. 

Valeur 25 pour cent nvPc minimum de 120 m 'Ils• 
Ja Ù vUZRIUC . 

(a ) Non brodés... . . .. Valeur 25 pour cent avec m ;n imum de 120 mills. 
(b) Brodés à l a ma.in ou à la machine ou le K.N. 

ornés de dentelles ou d e passementerie 

ou avec métal Valeur 25 pour cent ao;oec minimum de droit de 
100 mi lis. le K.N. 

l'J Les articles mélangés de soie ou de soie artificielle suivent le régime dll No. 536 ou 536 biB, selon 1'61!pèce. 

Le «Journal Officiel» du dimanche, 
10 avril, a publié les n ouveaux droits 
de douane, immédiatement entrés en 
vigueur, qui viennent d'être imposés à 
l'importation des cotonnades étrangèr es 
en Egypte. Ces nouvelles taxes, que 
nous publions ici, enregistrent une 
augmentation très sensible, puisqu'elle 
atteint une proportion allant de 80 à 
plus de 100 o/o . Signalons que cet ac
croissement des droits , tout en ayant 
un but fiscal, constitue surtout une 
protection pour l'industrie locale. 

Nous relèverons ceux des droits qui 
ont subi la plus forte augmentation. 

Pour les fils de coton pur, les taxes 
sont établies à L .E. 3,600 par 100 K.N. 
contre L.E. 1,800 m / ms. précédemment 
en ce qui concerne les écrus. Certaines 
qualités acquitteront un droit variant 
entre L.E. 4 et 4 112 contre L.E. 2 à 
2.200 m / m,précédemment.En ce qui con
cerne les fils blanchis, teints chinés, 
etc., les droits ont été augmentés de 
300 o/o. 

Pour les retors les t axes ont égale
ment été doublées. Les fils indiqués 
sous le No. 495 acquitteront les mêmes 

droits que précédemment. Il en est de 
même pour la rubanerie et les passe
menteries. 

Pou'r les autres tissus de coton pur, 
figurant .sous le numéro 499, l'augmen
tation varie de 30 o/o au minimum à 
plus de 100 o/o. Les articles indiqués 
sous (7) sub. (c) et (d) et sous (8) s u b. 
(c) et (d) acquitteront le même droit 
que précédemment. Signalons que les 
droits perçus sur l' importation des ar 
ticles indiqués sous le No. 538 sub. (A) 
ont été réduits de 500 m / ms. par K.N. 
à 90 m/ms. 

Pour les autres articles les droits ont 
été maintenus inchangés,mais les mini
mums furent ramenés à des niveaux 
sensiblement inférieurs. 

La r éaction n'a pas tardé à se faire 
sentir parmi les pays exportateurs de 
cotonnades et Ja filature de Grande
Bretagne fut une des premières à 
protester, comme on le lira, ci-dessous: 

Londres, 11 (Rculer). Cern-

mentant les augmentations de ta
rif, en ce qui concerne le coton 
égyptien. Sir Thomas D . Barlow 
a déclaré qu'il r egr ettait vivement 
d'apprendre que le Gouvernement 
Egyptien jugeait nécessaire de pro
céder à ces augmentations très 
marquées dans les larifs. 

J'avais espéré, dit-il, eu égard aux 
intérêts commerciaux considérables en. 
tre I'Egypte et ce pays, qu'il eut été 
possible de conclure certains arrange
ments spéciaux en ce qui concerne les 
exportations du Lancashire à destina· 
tion de I'Egypte, surtout quand nous 
nous souvenons que le Lancashire est 
un grand consommateur de coton égyp
tien. 

Sir Thomas Barlow a ajouté que 
peut-être il serait encore pos3ible 
de conclure des arr angements grâ
ce auxquels un juste t:quilibre 
pourrait être as su r é entr e lns d e ux 
pays. 
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ECHOS .ET NOU VE L L ES 
-------------------------·.----------------------

CONSOMMATION LOCALE 
DE COTON ET GRAINES DE COTON 

Du 1er septembre 1937 au 30 mars 
1938, la consommation de coton à Ale
xandrie a atteint 88.536 cantars, et 
à l'intérieur 206.529 cantars, soit un 
total de 295.065 cantars. 

Celle de graines de coton a atteint 
753.428 ardebs contre 842.577 ardebs 
la saison précédente. 

CHAMBRE DE COMPENSATION 

Ale xandrie 
Semaine du 4 au 9 avril: 
Nombre des effets présentés à la 

Compensation : 5.785 d'un montant de 
L.E. 1.161.350. 

Même semaine 1937 : 6.034 d'un 
montant de L.E. 1.345.573. 

Total du !er janvier 1938 à ce jour: 
73.048 d'un montant de L.E. 15.672.704 

Même période 1937: 77.222 d'un 
!nontant de L.E. 19.543.778. 

Le Caire 

Semaine du 4 au 9 avril 
Nombre des effets présentés à la 

Comoensa:ion 11.096 d'un montant 
de LE. !.692.586. 

Même semaine 1937 : 11.555 d'un 
mor.tant de L.E. 1.589.480. 

Total du l er janvier 1938 à ce jour : 
139.712 d'un montant de L.E. 19.112.536. 

Même période 1937 : 140.564 d'un 
montant de L.E. 23.900.073. 

THE HINSHELWOOD PAINT & O IL 
CY. OF EGYPT 

Entre : 

La «Thos. Hinshelwood & Co. Ltd.•, 
Société Anonyme britannique (1 000 
actions) ; 

Et le's sieurs : 
Peter Andrew Malone, industriel, 

britannique, (250 actions) ; 
Thomas Beattie, industriel, britanni

que, (250 actions) 
Allister Jackson 

teur de Sociétés, 
actions) ; 

Lowe, administra
britannique (250 

Robert Kirkman, négociant, britan
nique, (250 actions) ; 

George Nelson, expert comptable, 
britannique (250 actions) 

Philippe Tagher, avocat, égyptien, 
(50 actions) ; 

Charles Ruelens, dvocat, belge, (100 
actions) 

Isaac J. Mizrahi, administrateur de 
Société, égyptien (100 actions) ; 

a été constitué une Société Anony
me so'.JS la susdite dénomination. 

LA MORT DE S . E. AHMED ABDEL 

WAHAB PACHA 

C 'est avec une pé n i bl e surprise q ue 
no us avo n s a ppris, a u mo me nt d'a ller 
s ou s p r •esse, l e d écès s u rve n u ce m a~ 

t in d e S.E. Ah med Abd e l W ahab p~

c h a. 

L a dispàr it ion si prémat urée d e 
cett e é min e•nte person nalité. Abd e l 
Wa h ab p ach<; n'é t ait âgé que de 47 
ans, sera un a n i m eme nt regrettée e t 
p rovo qu e un vi d e dans l es m i lieux fi 
n anc ie r s qu i sera bien difficileme~nt 

c ombl ée. 

Sou s-Secrétaire d' E tat a u Mi ni stère 
d es F i n a n ces p e n dant de nom b reuses 
an n ées, il d evint t itulaire de ce Por
te<feuil le e n 1934, s o us le C abinet Nes
si m pacha. I l garda ce p ortefeu i li e jus
qu 'à l 'avènement du M inist ère Nah as 
e n 1936. 

C 'est donc a u x F i n a nces qu'il fit t ou 
t e sa carrière, C'est dire les qualités 
toutes part iculières q ui c.ara c tér isère n t 
la gest i on d ' un d es mini st ères l es p l u s 
d i fficil e s . 

Aprè s son a b andon du Portefeui ll e 
d es F i n a n ce s, S.E . Ahm ed A bdel W a 
h a b p ac h a fu t a pp e l é à faire p a rt ie 
des Conseils d ' A d mini stration aes p l us 
im port a nte s s ociétés égy pt iennes. Il 
fut nomm é, nota mme nt, Prés i dent de 
la S a lt & Sod a C y., d e I'Egypti.a n B o n 
d ed W a r e hou ses, ad m i n istrat eu r- dé l é
gu é d e l a Soc iété M isr des A ssura n ces 
G é n é r a les, Admin ist ra t eur d e la N a
t i on a l B a n k, d e l a W adi K om - Om b o , 
d e l a L a nd B ank o f E gy pt, de l ' U nion 
Fonci è r e, de I ' E gy p tia n D elta Lan d , 
etc., etc. 

A l a f a mill e de S . E . Ab de l W a h a b 
placha, à t ous ce u x qu e cette mort m et 
e n d e u i l , à tou tes l es Soc iétés d ont l e 
d éfunt fai sai t pa rt ie, la « R evu e d ' E 
gypte E c onomiqu e et Fin a nci è r e » p ré
sente s es c o ndoléa nces les p l u s si n 
c ères. 

La Société aura pour objet : la fa
brication, J'importation et la: vente, en 
gros et en détaiL d'huiles, graisses, 
vernis, peintures, couleurs et p roduits 
chimiques de tous genres ; le commer
ce des métaux, marchandises et ma
chines de toute espèce et tout ce q ui 
s'y rapporte dans Je sens Je plu s 
étendu, y compris toutes opérations 
mobilières, imr:wbilières, commercia
les. industrielles ou financières se 
rattachant à J'objet social. 

La Société aura une durée de 50 
années, avec siège et domicile légal 
à Alexandrie. 

Son capital social est fixé à L.E. 
10.000 (dix mille livres égyptiennes), 
représenté par 2.500 (deux mille cin,q 
cents actions) de L.E. 4 (qu atre li
nes égyptiennes) chacune. 

LA COMPOSITION DU CONSEIL 
ECONOMIQUE SUPERIEUR 

Le Conseil des Ministres vient d'ap
prouver la nouvelle composition du 
Conseil Economique Supérieur, telle 
qu'elle a été proposée par Je minis
tère des Finances. 

Voir:i la nouvelle liste des membres : 
Membres permanents de par leurs 

fonctions : 

Le sous-secrétaire d'Etat aux Fi
nances ; 

Le sous-secrétaire d'Etat aux Tra
vaux Publics ; 

Le sous-secrétaire d'Etat au Minis
tère du Commerce et de J'Industrie. 

Le Dire~teur général des Chemins 
de Fer ; 

Le directeur du Crédit Agricole ; 

Le iirecteur du Crédit Hypothécai
re Agricole. 

Membres nommés personnellement : 
Ismail Sedky pacha:, Aly Maher pa

cha, Abd el Fattah Y éhia pacha, Ha
fez Ramadan pacha, Dr. Ahmed Ma
her, Hussein Sirry pacha, Youssef 
Soliman pacha, Mohamed Chafik pa
cha, Abàel Hamid Soliman pacha, 
Mahmoud Choukri pacha, Aly El 
Chamsi pacha, Halez Afifi pacha, Ah
med Ab del W ah ab pacha, Abd el Ha
mid Badaoui pacha, Mohamed Talaat 
Harb nacha, Dr. Fouad Sultan, Sadek 
Henei~ pacha, Kallini Fahmy pacha, 
Karnel Sedky bey, Antoun el Gemayel 
pacha, Youssef Nabas pacha, Aly 
Amine Y éhia pacha, Abd el Méguid el 
Rimaly effendi, Abdel Mé<Juid Ibrahim 
Saleh effendi, Sir Victor Harari pacha, 
Sir Ed. Cook. M. Vincenot (ou M. 
Minos!), Baron de Benoist (ou M. Pi
cot). M. Henry Naus bey, M. N. Las
caris. Me . Bresciano Turroni, Dr. li.. 
Lévy, Jules Klat bey, M. Elie Mosséri, 
M. S. Sornaga, M. Armand Delprat, M. 
Michel Salvago. 

CIE. CENTRALE D'ECLAIRAGE 
PAR LE GAZ " LEBON ET CIE " 

Les comptes de J'exercice 1937 qui 
seront présentés à l'assemblée du 25 
avril l 938 peuvent se résumer com
me suit : 

Déduction faite de 562.000 fr. pour 
intérêts des obligations, de 3.l!S.OOO 
Ir. pour remboursement de 4.630 obli
gations 500 Ir. 4% et de 1.600 obliga
tions 500 Ir . 3%, ainsi que de 
25.000.000 de francs pour dépréciation 
et amortissement de J'actif industriel, 
le bénéfice net ressort à 28.562.351 
t an cs. 
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La répartition que la Gérance pro
posera à l'assemblée générale du 25 
avril se présentera ainsi : 

105 fr. par action A de capital; 80 
fr. par action A de pouissance ; 16 
fr. par l/5e. d'action A de jouissance; 
6 fr. 60 par action B de capital ; 1 
fr. 60 par action B de jouissance ; rem
boursement de 500 fr. par action à 
1.500 actions A de capital et rembour
sement de 100 fr. par action à 4.500 
actions B de capital. 

La libération d'une provision cons
tituée dans les écritures de la Compa
gnie permettra la répartition excep
tionnelle de 28 fr. par action A de 
capital et de jouissance, de 5 fi:. 60 
par l/5e. d'action de jouissance et 

de 0 fr. 56 par action B de capital et 
de iouissance, le tout sous déduction 
des ·impôts exigibles. 

Les principaux postes du bilan se 
décomposent comme suit : 

A l'actif, les usines, concessions et 
immeubles s'élèvent à 533.128.502 frs. 
les espèces en caisse et en banque 
fr. 

Au passif, le capital reste de 146 
millions de francs, l'amortissement et 
la dé]:'réciation de l'actif industriel fi
gurent pour 289.668.417 francs, la ré
serve statutaire pour 15 millions, les 
créditeurs divers pour 164.873.263 fr., 
les provisions pour travaux pour 35 
millions. Le total du bilan est de 
798.208.000 fr. 

ri' abord créer les conditions dans 
lnsquelles les entrPprises industriel
'lcs et commerciale!:' trouveraient 
nn avantagR à se servir de ces cré 
dit s. Les .énormes disponibilités ac
cumu.lées dans les banques amérl
·~n:nes n'ont pas été utilisées, mê
Jll0 en temps de prospérité. L~ 
monde des affaires aux Etats-UnLS 
dcmancle autr·e chose que des me
sures monétaires. On sait qu'il de
rnancle, en particulier, une politi
rrne plus réaliste du gouvernement 
vjs-à-vis de l'i.ndustrie et du capi
,u l privé. 

Actualités Economiques 

Dans l'entretemps, les discussions 
1 c lntives tt l'opportunit.é de restric-
1 :ons clo productions continuent. 
Ellf's se poursuivent notamment en 
cc qui regarde le marché du ca.out
c: houc. A !;assemblée d'une 
importa nt e firme cnoutchoutière, le 
pl'ésidcnt a déclaré qu'à son avis, 
le comiié de contrôle a fonctionné 
impartialement en vue d'établir un 
]>rix stable de la matière suscep
t:hle d'être équitable aussi bien 
pour les producteurs que pour les 
con somrnateurs. Les marchés 

des matières premières 

Malgré une situation technique 
qui, dans l'ensemble, n'est pas dé, 
favorable, les marchés des mat:è
res premières sont lourdes. La 
raison de cette tendance se trouve, 
d'une part, dans les perspective~ 
de la situation générale lesquelles,. 
quoiqu'elles soient un peu meti.lleu-, 
res demeurent encore bien incer
taines; d'autre part, dans diverses 
circonstances part:culières à cer
ta:nes matières premières. 

Ainsi, les perspec ~ives du projet 
de création d'un stock de batte
ment de l'étain influencent défa
vorablement le march~ de cette 
matière. Une maison de courtiers 
anglais disait dans une cir
I'Ulaire, que ce projet joue le rôle 
de principal facteur de l.a .. tenue de 
ce métal. La situation se modifiera
t-elle sous peu ? On annonce que 
la déçision au sujet du referendum 
parmi les producteurs malais sera, 
prise incessamment. De la décision 
qui sera adoptée dépendra large
ment la tendance générale du mar
ché de l'étain. 

En ce qui concerne le cuivre, le. 
prP.sident d'une grande entreprise 
mnéricaine a déclaré, qu'un 
sensible redressement de l'indus
trie cuprifère dépend entièrement 
d'une sérieuse amélioration des af
faires en général et des affaires 
américaine a déclaré qu'un 
i·ant. la consommat:.on du cuivre 
est en hausse. Aux Etats-Unis, elle 
a marqué, en 1937, un progrès de 
9 p. c. par rapport fi. l'année pré
C'édente. En même temps, presque 
tous les pays parmi les grands 
consommateurs de cuivre ont ega-

lement accru leurs achats de mé
t ;:~1 rouge et souvent dans une pro
portion supérieure à celle des 
Btats-Unis. De même, les expédi
tions américaines à l'étranger ac
•·usent pendant les derniers trois 
mois un léger excédent par rap
port à la même pér'.ode de 1937. 
r.et accroissement demeurR cepen
dant encore insuffisant pour déter
miner une tendance sensiblement 
mellleure au marché. A cet .égard. 
!9 facteur économique américain 
sPra vraisemblablement prédomi
nant. 

Soulignons que la dernière revue 
.Je Ju « Midland Bank n indiqu~ 
oréclsément, à ce propos, qu'ü est 
inutile de croire que la reprise aux 
Etats-Unis pourrait être amenée 
par l'inflation des crédits. Il faut 

Qllelles que sole:n t les opinions 
llU C l'on ait concernant les res
t rie lions artificielles en général, i1 
est 1mpossible, a ajouté le prési
(lent, de penser O. abandonner Le 
proj et de restrictions dans les con .. 
clitions actuelles. Il ne fait pas de 
clout e que le potentiel de la pro . 
ellie: ion mondiale dépasse de beau
coup les besoins probables des fa
!Jrlcants : sl le cor!trôle devait être 
abrogé, la situatiou cl:'aotique qui 
régnerait parmi les producteurs ne 
serait pas favorable aux intérêts 
des fabricants . 

Tels sont quelques éléments qui 
(létorminent à l'heure actuelle la 
tenctance générale des marchés des 
mat'.ères premières. 

~·····,·················•Aea8e&aa~·························································· 
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1. D'ESCOMPTE DE PARIS 

SOCIÉTÉ ANONYME 
~ 

0 a 11 1 t al1 400 million• de 'ranc• 
Ell TIÈREMEIJT VERSÉS 

Réservl'• • 4 41 million• de 'ranes 
ALEXANDRIE- LE CAIRE· PORT -SAlO 
ISMAILIA (Bureau hebdomadaire) 

TOUTES OPÉRATIONS DE BAN1!UE 

LOCATION DE OOFFRES .. FORTS 
A DES OONDITIONS AVANTAGEUSES 
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE 
DU 8 AU 14 AVRIL 1938 

DESIGNATION 

DES VALEURS 

8 Avril 

1938 

14 Avril 

1938 

DESIGNATION 

DES VALEURS 

8 Avril 

1938 

14 Avril 

1938 

=================================~====================~============== 
FONDS D'ÉTAT 

Unifiée 4 % . ... . .. . . . .. . . ... . Lst. 
Privilégiée . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Lst. 
Bons du Trésor 4~% ...... L.E. 
Lots Turcs . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Fr s. 
Trib. d'Eg. 3!% ............... Lst. 
Tribut d'Eg. 4% . . . . . . . . .. . . Lst. j 

103 3/4 
93 ex c. 

102 1/ 4 1 
3 

98 1/ 4 ex c 
lOG 3/4 exc 1 

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

Ord. . ...................... . ... P.T. 
National Bank . . . .. .. . . . . . Lst. 
Crédit Foncier Egpt. Act. Frs. 
Crédit Foncier Fd. 1/10 . . . Fr s. 
Crédit Fon. Ob. lots 1903 Frs. 
Crédit Fon. Ob. lots 1911 Frs. 
Crédit Fon. Ob!. 3~% Frs. 
Crédit Fon. Ob. 3% Frs. 
Crédit Fon. Ob. 3~% Em. 

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

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

tine Act. Ord. . . . . . . . . . . . . L.E. 
Ob. 5% 1938-56 s. u.v.w. L.E. I 
Ob. 5% 1939-56 série X .... L.E. 
Ob. 5% 1941-56 série Y .... L.E. 

0 5;32 
38 1/ 2 

485 
36 1 / 1G 

738 
1360 

330 1/ 2 
295 
512 3/ 4 ex 
495 1/ 4 

96.75 
8 3/ 4 

49 1/2 
4 11/ 32 

40 3 / 4 
457 1 / 4 
70 
858 

105 
102 1/ 2 ex 

6 21/ 32 
18 1/ 2 ex c 

5,53 n . 
96.25 
96.25 
95,10 ex c n , 

EAUX 
Eaux Caire, Act. . ........ . . . 
Eaux Caire, Jouiss •....... . . 
Eaux Caire, Fond. . ....... . 
Eaux Caire, Obi. 4% 
Eaux Caire, Obi. 4% ..... . 

Frs. · 
Frs. ' 
Fr s. 
Lst. J 
Lst. 

130 
404 1/2 

2800 
98 1/ 2 ext 
98 1/ 2 ex 

TRANSPORTS 
Anglo-Am. Nile Cy .......... Lst. 
Aut.-Om. Caire, Act ....... L.E. 
Aut.-Om. Caire, Fd. . . . . . . L.E. 
Menzaleh Canal, Act. P.T. 
Ch. Fer Kéneh, Act. . . . . . . Lst. 
United Egypt. Nile . . . . . . . . . L.E. 
Ob. Suez 3% 2e. série ... Frs. 
Ob. Suez 3%, 3e. série ... Frs. 
Suez 5% ........................ Frs. 
Trams Alex., Div. . . . . . . . . . Frs. J 
Trams Alex., Act. Jouis. Frs. J 
Trams Alex., Ob. 4% ...... Frs. 
Trams Caire, Parts Soc. Frs. J 

1 5/ 16 
4 
1 

168 excn, 
25 21 / 32 
2 5/ 16 

547 
552 
579 
255 

29 1/2 
480 excn. 

71 1/2 

103 5/ 8 
94 5/ 8 

102 1 / 4 
3 

100 
100 3/4 

0 5/ :12 
38 1/2 

485 
36 9/ 16 

747 
1430 

330 
295 1 / 2 
512 3/ 4 
495 1 / 4 

96,75 
9 3/ 4 

49 1 / 2 
1 29 164 

42 3/ 4 
457 1/ 4 

70 
858 
105 
102 1/ 2 ex 

6 3/ 16 e 
18 1/ 2 exc 

5,53 exc. 
96,25 a . 
96,25 a. 
95,10 excn 

130 
399 1 / 2 

'"!SOO 
98 1 / 2 ex 
98 1 / 2 ex 

1: 5/ 16 
4 
1 

168 n. 
25 21 / 32 
2 5/ 16 

547 
54.: 
5F.l 
255 

28 
480 excn. 

73 3/4 

SOCIÉTÉS FONCIÈRES 
Dom. Ch. F a dl, Jouiss .... Frs. 
Gharb. Land Cy., Act . .. . Frs. l 
Gha rb. Land Cy., Fd. . . . L.E 
Ang lo-Eg ypt. L a nd Allot. L.E. 
Sté Fonc. d'Egypte . . .. . . Lst. 
W a di Kom-Ombo, Act . ... Lst. 
vVadi Kom - Ombo, Fd . . .. Lst. 
Ang lo· Belgian Cy. . . . . . . . . . Lst. 

99 1/2 
1 1/ 32 
0 7/ 64 
3 7/ 16 
6 9/ 16 
6 1/ 64 

34 1/ 8 
0 61 / 61 

lOO 
1 1/3:! 
0 7/ 64 
3 7/ 16 
6 9/ 16 
6 1/ 32 

34 1/ 8 
0 59/ 64 

SOCIÉTÉS IMMOBILIÈRES 
Uni on Foncière .. . .. ... .. . . Lst. 
E g . Enter . et De v. . .. .. . L.E. 
E g . Enter. et Dev. Fd .... L.E. 
C a iro -Héliopolis . . ... .... ... Frs. 
Ca ire-Hé liopolis , Fd. ... L .E . 
Ca iro-Hé liopolis, Ob. . . . Fr s. 
E g ypt. Delta Land ...... .. . Lst 
New-Egyptian Cy. . . ... ... . Sh. 
S t é . Im. Gare Ca ire .. .... L.FJ. 
Koubbeh Gard ens . . . . . . . . L.E. 
Cairo Suburban Land . . . L.'E. 

2 3/ 4 
4 5/ 16 
0 3/8 

286 1 / 2 
10 1 / 2 

539 a . 
1 1/ 8 

15/ 10 1/ 2 
3 1 / 2 

1 1/ 2 ex c11 
2 3/ 4 

2 25/ 32 
4 5/ 16 
0 3/ 8 

295 
11 7/ 16 

537 a. 
1 5/ 32 

16/ 1 1/ 2 
3 1/ 2 
1 1 / 2 
2 3/ 4 

SOCIETES INDUSTRIELLES 
Crown Brewery . . . . . . . . . . . . Fr s . 
Cie. Frigorifique . . . . . . . . . L.E. 
Sté . E g . Irrig., Act ....... L .E . 
Manu re Cy. . . . . . . . . . . . . . . . . . . L.E. 
Salt and Soda . . .. . .. . ... .. . . Sb. 
Port-Sa id Salt . . ..... ... . . Sb. 
Egyptian Markets Sh. 
Anglo-Eg. Oilfields, Act. Lst. 
Sile. et Raf. Eg., Ord. Frs. 
Suc. et Raf. Eg. Priv. Frs. 
Suc. et Raf. Eg., Ob. Frs. 
Suc. et Raf. Eg., Fd. L.E. 
Elect. Light & Pow . . . . . . L.E. 
Elect. Light Pow Jss . . .. L.E. 
Industrie du Froid, Act. L.E. 
Filature Nationale Ord .... Lst. 
C a iro Sand Bricks . . . . . . . . . Lst. 
Imprimerie Mi sr . . . . . . . . . . . . L.E. 
Sté Mis r Egr. Coton . . .... L .E. 
Plâ trière Bali ah . . . . . .. . . . . . L.E. 
A.lexandria Pressing . . .. . . Lst. 
«Al Chark» Cie. Ass. sur 

la Vie ... . ... . ... .. ........... L.E. 
Soc. Ciments Portland 

128 
5 47/6-1 
3 5/ 16 
1 1/ 2 

44/ 3 
41/ 10 1; :! 
26/ 1 1 / 2 

2 1/64 
12! 
113 
477 

2 3/ 4 
17 3/4 exct 
13 3/ 4 exc 
4 27/ 32 
9 9/ 64 
4 
f; 7/ 8 
4. 1 / 8 
4 1/4 
7 21 / 32 

6 3/ 8 

Tourah . ... . . . .. . .......... P.T. 1175 
Sté Misr Fil. et Tîss. Act. L.E. 5 3/16 
The As. Cotton Ginners, Lst. 0 ·H/ 6'1 

HO TELS 
Gd. Hôt. Eg. Nung. Lst. 
Gd. Hôt. Ob. Série A. . . . Lst 
Up. Eg. Hot., Nouv ....... L.E. 
Up. Eg. Hot., Ob. 5% . .. L.E. 
Egyptian Hot .. , Ord. Lst. 
Egyptian Hot., Priv. . . . •. . Lst. 

17 
109 

1 5/ 16 
87 1/2 

1 5/8 
9 3/4 

128 
5 3/ 4 

1 63/~4 
1 1 / 2 

44/ 10 1/ 2 
42/ 9 
28/ -

2 1/ 64 
127 
114 
477 

3 1 / 16 
17 3/4 ex 

13 3/ 4 n. 
4 27/ 32 
9 7/ 64 
3 1 / 2 
6 7/ 8 
4 1/8 
4 1/2 
7 5/ 8 

(l 3/ 8 . 

1050 
5 5/ 32 
0 41 / 64 

17 
109 

1 15/ 32 
90 

0 47/64 
9 3/4 
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS D9AlEXANDRI[ 

DESIGNATION 

DES VALEURS 

Empr. Municipal 1902 ... 
Empr. Municipal 1919 ... 
Land Bank Act. ............ 
I .... and Bank, Fond. ... ...... 
Land Bank Obi. 3li% ...... 
Land Bank, Obi. 4% ······ 
Commercial Bank ····· ···· 
Alexandria Water ......... 
Béhéra, Ord. .... ....... ....... 
Béhéra, Priv. .......... .. ...... 
Ur b. et Rurales .. .......... 
Ur b. et Rurales, Fond. .. . 
Union Foncière ....... ..... 
The Gabbary Land .... .. 
La Gérance Imm. ......... 

Lst. 
L .E. 
Lst. 
Lst. 
Fr s. 
Fr s. 
Lst. 
Lst. 
L.E. 
Lst. 
Lst. 
Lst. 
Lst. 
L.E. 
L.E. 

DU 8 AU 14 AVRIL 1938 

8 Avril 

1938 

100 
102 1/2 

4 7/lb 
42 27/ 32 

466 
70 

1 
17 :vs 
10 3/4 

5 3/8 
2 5/8 
0 3/8 
2 7/8 
2 5/16 
4 11/16 

14 Avril 

1938 

100 
103 

4 15/32 
1.3 

468 
70 
1 

17 7/ 16 
11 1/8 

5 7/16 
2 19/32 
0 :l/8 
2 7/8 
2 1/4 
4 11/16 

r 
1 

DESIGNATION 

DES VALEURS 

Delta Lt. Rys., Priv. ······ 
Alexandria Ramleh . ..... 
Trams Alex., Div. ......... 
Trams Alex., Jouiss. ...... 
Trams Alex., Obi. 4% ...... 

Lst. 
Lst. 
Fr s. 
Fr s. 
Fr s. 

Press. et Dépôts Act. . . ..... L.E. 
Presses Libres .. ............. L .E. 
Net et Pressage ········· ··· L .E. 
Alex. Pressing .. ........... L.E. 
Bonded War., Ord. ·· ····· ·· Lst. 
Bonded War., Priv. ......... Lst. 
Filature Nationale, Act. . .. Lst. 
Salt and Soda .................. Sh. 
Port-Said Salt ............. . Sb. 
As s. Cotton Ginners ······ Lst. 

8 Avril 14 Avril 

1938 1938 

1 3/16 1 11/64 
1 3/32 1 1/32 

240 251 
29 1/2 29 1/2 

484 48J 
21 :1/4 21 7/8 
13 12 3/4 

7 9/16 7 9/16 
7 5/8 7 19/32 
6 1/8 6 3/32 
5 5/16 5 5/1ô 
8 31/32 9 9/64 

44/4 1/2 44/9 
41/6 . 42/3 

0 5/8 0 41/64 
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Chronique de la Bourse des Valeurs 
--------------------9---------------------

L e 14 avr il 1938. 
L a s ituaiio11 polii.iqne internatio

n a le s'éclah'cit de plus en plus. 
L' accord anglo-italien vient d'ê tre 
1· AaLsé. Il constitue m1 grand pas 
en faveur d e la solution des pro
bl èm es polit.iques actuels. On peut 
s'attendre, d'au lr e part, à un rap
prochement incessant entre ln 
France e t l'Italie. 

La solution r apide de ln crise mi
nistérielle en France a provoqué 
nn vif soulagement. D'autre part, 
ln, gTande victo:re du nouveau ml
ui s lère tant à la Cl:·aml.lre qu'au 
Sénat a ranimé la cont1ance. La 
dr.visc française <"t haussé rapide
ment et cote 158 francs contre 16:?. 
il y a quelques jours. 

Les bourses étrangèr eR ont fa it 
preuve d'une excellente fermeté, 
rn particulier les marchés euro
péens. A Londres, le sucees des 
pourparlers anglo-:taliens a consti
! ué un excellent sbnulant. A Pa
riR, la solution de la crise minis
t~r'ielle fu t l e facteur essentiel de 
la reprise. 

Aux E tats-Unis le Prés 1r1pnt 
H.oosevelt lutte pour la rep dcof' de 
la situation économ:que. 0•1 voif~ 
d0 nombreux crédit pour le fln ü.n 
cement de grands travaux publi:-.-'3 
ou pour ranimer les industries. i"~n
t.retemps, Wall Street fait preuvP 
d'une fermeté rel<d.ive. Les prix du 
coton, toutefois. se maintiennent 
fort b:en. 

Notre place, malgr,é qu'eUe !ut à 
la veille d'un long chômage, se 
comporta de façon fort satisfaisan
te ct de nombreu«: titres enregis
trèrent de.s plus-va lues intéressa.n 
tes. Ce!.te fermeté est clue en gran 
de p a rtie à l'influ ence satisfaisan
te des bourses étra ngères, à l'amé 
horation de la situat:on politique 
iuternationale et à la solution do 
la crise ministérielle en Franco. 

Parmi les problèmes locaux, le" 
proj ets de réforme fiscale et l'au~~
m entation des droits de dona:nc> 
sur les cotonnades ont retenu par· 
t.: culièremen t l'a tt en t.ion. 

FONDS D'ETAT 

L 'Unifiée est légèrement plus fai
ble à Lst. 103 5/8, en perte d'un!l 
petite fraction. Par contre, Ja P"l'·i 
vilég~ée est plus ferme et clôturP 
ù. T .~t. 94 5/8 contre 93. 

BANCAIRES 

L a hausse y fut générale. L'ac
liOn National Bank clôture à Lst . 
3() 3/4 contre 36 1/ 16. L'action Cr!> · 
dit Foncier avance ù. frs. 747 con-· 
tre '738. Les obLgations à lots n'ont 
pas subi de changement. L'ém:iB 
sü>n 1903 clôture à frs. :330 et l'o 
mission 1911 à 295 1/2, ex-tirages , 

A la suite de l 'intervention elu 
(, ouvernem ent égyptien auprès des 
Autorit és J-Iellén:ques et dans l'e:'I
)Juir !Jlle les pom·parlers abouti·· 
mn!, ln. Banque d'Athènes avanç;t 
;\ frs. 9 3/4 contre 8 3/4 la semai:rw 
passée. 

L es Land Bank so1lt fermes. L'ac
tjon cJôlure à Lst. 4 29/64 contrP 
.} 11 132 et l a fondateur termine à 
Lst.. ;..~ 3/4 contre 10 3f4. 

EAUX, TRANSPORTS 
ET CANAUX 

La J ouissance Eaux du Caire est 
plus faible. L e litre clôture à frs. 
:129 1/ 2 contre 404 1/2. Des difficul
t.és auraient surgi dans les conver
sat:ons en cours entre Je Gouver
nPment et la Société des Eaux. 

Les obl-igations Canal de Suez 
n'on e pas subi de grands change 
rn r.nt.s . Les 3 o jo cotent fr s. 547 
1 es 5 o 1 o valant 581 francs, légère
rrrPnt plus fermes. 

La part sociale Trams du Caire 
et~t plus ferme à frs. 73 3f4 contre 
71 1/?. . 

FONCIERES ET IMMOBILIERES 

La J ouissance Cheikh Fadl est 
offerte à frs. 100, en gain toutl>
rois d'une fraction sur le cours rle. 
la semaine passée. L' action Ghar
h:eh Land est recherchée à L.E. 
1 1/32. 

L'action Kom-Ombo gagne une 
petite fraction à Lst. 6 1/32. Ln 
fondateur est inchangée à Lst. 34 
1/8. 

La privilégiée Béhéra clôture à 
Lst. 5 1:1 / 32 contre 5 3/8. 

L'Union Foncière gagne une 
l'raction à Lst. 2 25/32. L es Cairo-

Héliopolis sont plus fermes. L'ac
t:on clûtun> à frs. 295 contre 28G 
l /2. La fondateur avance à L.E. 
r 1 7/16 contre 10 1/2. 

LrL Delta Land gagne une petitP 
fraction à Lst. 1 5f32. Il en est df' 
même cle la New-Egyptien qui clô 
lnre à sh. 16/1 1/2. 

INDUSTRIELLES 

L;\ aussj la hausse fut généra
le. La Salt & Soda clôture à sh. 
1··1-/ 10 1/2 cnn ' re 1.-:\)3. La Port-Sa id 
Sali V[Wt sb. 42/9 contre 41/10 1/2. 
L 'Eg_)']Jiian. Marl<et'l ponsRe jus
qu'à sV 28/- contre 26/1 1/2. 

L'O!Ifi eldR gagne une petite frac
tion ù Lst. 2 1/61-. Les valeurR su
crières ont profité de la reprise 
générale. L'ordina:.re Sucreries est 
recherchée à frs. 127 contre 124. La 
Pl'~Vilégiée cote frs. 114 contre 113. 
La fondateur avance à L.E. 3 1/11\ 
contre 2 3/4. Nous croyons savoir 
que l'allocation fc-rfaitaire que Je 
Gouvernement allouera à la Sociét@ 
pour l'exercice en cours, sera su
p.ér.ieure à celle de l'exercice. écou
lé et qui s'était é levée à L.E 
30.000. 

La Filature N ationale s'est un 
peu tassée à Lst. 9 7/64. La Cairo 
Sand Bricks a fléchi à L.E. 3 1 /2 
con ' rc 4. 

L'Associated Ginners demeure 
inchangée à Lst. 0 41/64. 

HOTELIERES 

Ce compartiment fut très actif. 
L'action Upper Egypt Hotels avan
ce. ù L.E. 115/32 c011tre 1 5/16. L'or
dina:re Egyptian Hotels clôture à. 
Lst. 1 47 /H4 contre 1 5/8. On parle 
cl'nn coupon de sh. 2/-. 

BANQUE BELGE ET 
INTERNjl. TION .t\L E 

EN EGVPTE 
SOCtÉTE: ANONYME ÉQVPTIENNE 

Autorlah par Dicret Royal du ,30 J1nvler 1929 

Capital souscrit. .. L.E. 1.000. 000 
Capital versé . . ., 500.000 
Réserves au 3 0 Juin 19 37: L. E. 33578 

Siège Social au Caire: 45, Rue K8Br · El ·Nil 

Agence au Mous ky t 18, Rue Blbsrs. Hamzaoul 
Siège à Alexandrie 1 1 0. Rue S 1 am bou 1 

TRAITE TOUTES OP~RA TIONS DE BANQUE 
CORRESPONDANTS DANS LE MONDé ENTIER 
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LETT RE DE BRUXELLES 
-----------------------·----------------------

(De notre correspondant particulier) 

Bruxelles, 8 avril 1938. 
Dans l'incertitude d'événements 

dont la réalisation aura une grande 
influence sur ses dispositions, le 
marché doit adopter une attitude de 
neutralité objective qui le condamne 
à la passivité. Acheteurs et vendeurs 
se refusant également à prendre des 
risques, les échanges se sont raréfiés 
et nulle indication de tendance ne se 
dégage en définitive des cours cotés 
sans changement appréciable par rap
port à la semaine passée. 

Si l'on voulait faire une analyse 
poussée jusqu a l'extrême minutie, 
on pourrait dire que pendant la pre
mière partie de la semaine, le postu
lar concernant l'évolution de la situa
tio:J politique en France était plutôt 
!nvcrable. En effet, les cours, trou· 
vant UJ1 point d'appui dans la terme
té ete la Banque de Paris, étaient bien 
scJ<tenus partout. Mais il semble 
:ru ultérieurement, l'opinion soit èans 
ce:rtains milieux, devenue un peu plus 
réticente. 

Rarement une question intéressant 
au plus haut decré le total des cer· 
cles financiers se sera présentée dans 
des conditions impliquant autant de 
doute quant à la solution qui lui sera 
donnée : et cette solution est, de tou
te façon, imminente. On conçoit qu'un 
régime de complète expectative s'im
pose impérieusement. 

Le piétinement de la cote par inca
pacité de choisir dès maintenant une 
r:!irection ne saurait donc surprendre. 
Il est de notoriété, sans conteste, 
parmi les professionnels que, suivant 
la tournure des choses dans le grand 
pays voisin, le marché pourra, ou 
bie n amorcer franchement une repri
se, ou bien au contraire se voir des
tiné à s'enfoncer davantage encore, 
au moins momentanément, dans son 
attitude de contraction. 

A en juqer seulement par l'allure 
du franc francais qui s'est traité en 
renrise, une impression assez opti
mist'> serait autorisée sur les moyens 
politiques, économiques et financiers 
que la France serait définitivement 
amenée à mettre en oeuvre pour oné
rer ce redressement. On verra bientôt 
si la sanction des faits sera donnée à 
:::e -sentiment, tout théoriaue pour le 
moment, mais dont il convenait pour
tant de faire ressortir les données de 
bose 

Les autres problèmes posés au 
rr-onde n'ont d'ailleurs rien perdu de 
leur importance parce m.re l'attention 
e~t actuellement sollicitée en un sec
teur particulier. Notre place recom
r;~ence depuis quelques iours de pren
dre une bonne partie de ses directi
YCS à Wall Street et ni"! restera pers 
insensible à toute modification de la 
conjoncture européenne. Pour ce qul 

-----------·------ ----
to-.:che spécialement à notre pays, en 
venc. par les commentaires ci-contre 
que les projets financiers du gouver
nerr,ent sont bien de nature, comme 
r.ous l'écri-rions dernièrement à créer 
un climat favorable dans les milieux 
d'affaires. 

A plusieurs points de vue, les pro
jets de Redressement financier aux
quels le gouvernement est occupé à 
mettre la dernière main parais· 
sent de nature à calmer les ap
prenenslOns qu'avait suscitées la 
confirmation de l'existence d'un im
portant déficit budgétaire : aucune 
des mesures préconisées ne paraît, 
en effet, avoir été inspirée par un au
tre souci que celui de répartir équi
tablement au mieux des possibilités 
de chaque classe de contribuables 
l'effort supplémentaire qui va être de
mandé au pays. 

En une telle matière , les réalités 
économiques beaucoup plus que les 
doctrines comptent. Aussi, le ministre 
des r'inances et ses collaborateurs 
ont-ils fait preuve d'un réalisme fort 
opportun en éliminant ou en rédui
sant d'emblée un certain nombre de 
mesures qui eussent inévitablement 
provoaué des perturbations profondes 
dans l'armature financière et écono
mique du pays. Dans cet ordre d'idées 
le fait qu'aucune majoration de la 
t.-:rxe sur les coupons d'actions et 
d'obligations n'interviendra vraisem
!:Jlablement pas, sera sans aucun dou
te considéré avec faveur par tout ce 
qui touche à la vie des affaires. Ce 
serait là un facteur positivement fa
vorabie à l'évolution future de la 
Bowse, ce qui est déjà un élément 
iort important en soi, mais l'est bien 
davantage encore si l'on considère 
d'un poil!\ de vue plus général le rôle 
que le mmché des valeurs mobilières 

esl appelé à jouer dans le sens d'un 
investissement plus rapide des capi
taux dispmlibles dans les forces ac
tives de la nation. 

De même, le principe d'une taxe 
frappant les Entreprises ou Services 
qui, à des titres divers, bénéficient 
d'une situation privilégiée n'est pas 
contraire au maintien de conditions 
économiques saines, pour autant que 
par sa forme et son importance, la 
taxe n'aille pas au-delà des possibili
tés normales des nouveaux assujet
tis. Le Gouvernement paraît b ien 
être convaincu, à ce propos, de l'in
térêt qu'il y a pour l'Etat à respecter 
strictement la non-ingérence dans la 
gestion de ces Entreprises ou Servi
ces, mais à s'assurer en échange des 
recettes régulières et importantes. Il 
se rend compte de ce que -- toute 
autre considération mise à part -
l'établissement d'un contrôle officiel 
ou, encore, la nationalisation, l' étati
sation totale ou partielle de ces 
mêmes Entreprises ou Services né
cessi terai.;n t des années d'efforts et 
d'organisation et n'aboutiraient pas 
nécessairement à des résultats fis· 
caux aussi tangibles. 

Plusieurs autres points des projets 
gouvernementaux mériteront d'être 
mis ultérieurement en lumière. Bor
nons-nous à relever aujourd'hui que, 
nulle part, le taux des taxations nou
velles ne semble avoir été porté au 
delà du niveau ou, pour reprendre 
une formule célèbre, « l'impôt tue la 
matière imposable ». Au contraire, un 
principe tel que celui de la «mobilité» 
de la Surtaxe, montre que le g ou
\·ernement entend subordonner le 
poids relatif de l'impôt au volume de 
la matière imposable. 

A. W. 

~~~~~~~~~~~~~~~~~ 
- - ~ -----------..:.::..----------------------~--- - ------------- - ---- -- - - -------- - --------------

BANCO ITALO EGIZIANO ! 
SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE 

du 
Toutes 

Correspondants 
T résor Royal Italien 

les O pérations de Banque ··. 
-- --- ----- -- --------- -- ---------------- -- -- -------- -----------.. -- ------- - "::"--,.: ..... ---- ------- ----------
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I.~A. REVUE COTONNIERE 
----------------------··-------------------------

RESUME DES MOUVEMENTS DES PRIX foiuite Lo u t achat soit pour le compte 
du commerce ou clc la spéculation 
faisant défaut. Hier cependant des 
r·onYertures de découvert ainsi que 
quelques achats à la hausse stimulés 
par une hausse de 10 points à New
York, cle>s avis fermes de Liverpool 
et des nouvelles favorables de la si
t uation politiqu e fran~aise ame:;:Jèrent 
u11 fort changement. La demande du 
commerce fit défaut, mais les achats 
tic la svéculaLion trouvèrent le mar
ché vraLiquement clévourvu des con
trats, ct les prix reprirent vigoureu
sement . Aujourd'hui, il y eut une 
première baisse due à des dé-pêches 
plus faibles d'Amérique, mais de 
11ouveaux gains furent e:;:Jregistrés plus 
tarü sur de nouvelles couvertures, et 
le marché clôtura sur un ton •Plus 
lJrillant . 

Clôture ( ' lr.t\ll'l' ('!Mure t1 e i\Iax. l\lin. 
] •J<.: héflll('C 

i'/ tLkei: 
14/ -l j :JH 7 1-l j:lS l' ;\JllH.'•t• pnssée des prix. 

-'l;ti 1:2.71 1 :2.1i:2 :!1.7:) 1:2.80 1:2.50 
.! Il iJJp l 1 :2.!J:J 1 :2.0~ :.?l.:JI 13.0;:) 12.70 
:-\ O\T mbre l:LJ:: ]:;.:::: :211.!1:) 1:1.53 1:~ . 2(i 

Giza 7: 
:.\lai 1:2.:21 12.0!1 :21.1i7 12.2.::; H.92 
.ru ili(•t ]~.::;: 12.:20 :21 .1 0 12.38 12.0fi 
X OY('lll IJrc 1 :2.(;:; 1:2.-IH 1 \f.:lll 12.G7 1') ')•) 

-··)....,; 

.f nnvier 1:Ui7 1 :2.:J:: 12.(iH 1:2.44 
Ha 11 fi• - !•: !f!IJ!IC: 

A \Til H.!J7 !I.S7 17 .:::.! 10.0;:) H.7:; 
.Tu ill l(f.];:) !l.!l 1 l1i.91 10.1G !Ui-1 
.\oûL 10.26 1 (i. -lfi 10.27 10.0!1 
Oetobre 10.40 J0.1S 1 -;,fi j 10.42 10.10 
I )(>cem bre 1(). u 10.:2:! 1:1.6:2 10.-l."i JO.J:; 
Fén·ier 10.:10 1 (l.:!li 1 :ï.:J7 10 .:):2 10.2.) 

NEW-YORK Bien que le marché montra plus 
d'animation aux deux dernières 
séances, rien ne fait prévoir une pers
veèti.-e meilleure de la situatio:a co
tonnière. Les arrivages elu mois cou
nwt à ce jour (2-13.532 cantars) sont 
plus du double que le chiffre de l'an
née dernière, les exportations se 
montant à 219.286 cantars contre 
:31-1.210 cantan; pour la même période 
<l'avril clernier, ce qui fait que le stock 
(]'Alexandrie a encore augmenté. 
!D'ua autre côté, la demande pour 
le disponible est loin d'être brillante, 
les .-entes étant en moyenne de 50 
pour cent des arrivages, et l'appro-

1-1 / -1 /:lS 
7 !J/38 

r;anuée passée 

~[;ti S.li:ï 
>> S. ~ ï 

Octobr e S.SO 
)) 8.00 

)) 1::.-.;o )) 1:].2-1 

LIVERPOOL 

14 / -! /:JS 
)) 

)) 

Gir.a 7 
J-Tttute-liJgyp! e 
:unf>rieain 

CONTRATS 

l\Ill i (i.(i:) 
)) :; .7:! 
)} -1 .7(i 

Jeudi 1-1 aHil 1\J:~. 

TAt Lcll(lttUcc baiRsièrc qui versh;t;t 
J'eudant la semaine cler,lière malgr(· 
nn bon nombre d'achats <ln commer<·e> 
it la ua isse fut changée à la prcmièn• 
séance de cette semaine, un terrain 
apprééialJle étant regagné à la Ruitt' 
tl'nu nouYcl avpni cle la pm·t elu com
merce ·pour le Gir.a et l'Ashmouni, 
tl eR eonYertnrcs de découvert et des 
achats réactio-;:maires avec l'approvi
Riounement clcs contrats diminué. 
~fais les Ycntes en converturc et les 
1 iqu iclatiollf; réapparurent alors plus 
nombreuses P<U' suite de la nouvelle 
que le Président lloo;;evelt avait si
gné une moüification nu noun:nn 
l<'arm Hill Amérieai';l, a ugmentant lh' 
1 o /o l 'acrénge <le Hl-:.:s à 28.300.000 
acres . L'effet de cette nouvelle Rlll' le 
mnrché <le Xew-'York fut plus que· 
<·omneus(• par ln défaite du ('ongrh; 
<ln Bill dP réorg;misation tlu gouYer
lll!lll('nt qui nYait été interprété c·<ml
llll' <l eyant üonner <les pouvoirr-; tlie
t n t.orianx an Président. mw fm· tc• r<•
ITise dnns les prix des Yul<•urs et 
<l (•s clenrécs sc r eflétant sur le mnr · 
t·lu.'' du eoto·:J. Tci, eevendnut, les prix 
l'outinuèrent à baisser. De faibles 
l'l' lJrises eurent lieu de 1.emtlfl en 
temps par suite de quelques achats 
tlu commerce, mais il n'y eu t aucune 
nouvell e reprise de la demande, ct 
tlps gains temporaires furent mmsitôt 
penlus par Ruite cle nouvelles liqni
<lntious ninsi que clcs ventes de Li
n~rpool, le contrat Ashmou;li .-cnanL 
i\ échéance vroYoquant la tendance 
baissière à cause des Yentl.>s en fix<t
iion et des transferts de positionR 
n che t.~ur à des échéances 11lus éloi
gnées par crainte de grosses filières 
nu deuxième jour cle livra ison. Effec
t b-ernent ces filière furent plus pe
tites cle ce qu'o·;J. attendait (3.500 can--'- ... _ ... ,.._..... '---' ...._......__ ·- . 

7 ' 1 ; ::-~, Gir.a 7 
,, Huute-10gn>te 

:.\lai G.ù1 
)) :) .7-1 
)} -1.71 " .ünéricl.>ain 

Gn·s), mnis quoique un peu de ter
rain fut par conséquent r egagné. 
le marcl1é baisRa de nonYcau par la 

oovwe+o•:~·ot a tuote·nttetu•ttrtntt r tuttttnc ta tutte tette 

BANQUE DE COMMERCE 
N. Tépéghiosi & Co. 
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CAPITAL AUTORISE .... . ...................... L.E. 200.000 
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yisionnemenL ve;;n11t ain~;i toujours 
plus sur le marcllé, le:; écarts tendent 
à diminuer daYmüagc. La sitlwtiou 
du disponible a été mi;;c en éYi<lcm·e 
par la nouvelle faUJles:;e générale de:,; 
échéances rapprochée:; vat· rapvort 
.aux échéances éloignée;;. La :;cmninc 
11assée, l'écart de;; éclléance:; <:ouran
tes au-dessous des éclléunce;; :;u iv nu
tes ont augmenté de onze h qtü;.~ze 
points clans le cas du Giza. ct de se]lt 
à quatorze point:; dan:; le ca:; de 
l'Asllmouni, et la tendance semble de
voir être une augmentation tle l'<'cart. 
Dans les échéance;; vlus éloignées on 
peut constater la même te-;Hlancc et il 
se pourrait que cela en<:oun1gcr•t les 
exportateurs à soulager le marché 
<l'une partie des stocks encore dnn:; 
les mains des cultinttenr;;. JUnis quoi· 
que l'excédent elu stock pnis~l' être 
distribué, les cou•!itiom; rn·(•;;put~s 
montrent clairement la vrolJabililé tle 
voir ce stock se monter 1t 2.230.000 
cantars au moins il la fin d(• la sai
son, ct celte pers]JCCtiYc tüasi qup 
la. probnbili((! de ntmY<'li<·~ grm;:;es 
Yentes en fixation <lau:; lt• <:onrnnt 
des quelques semaines pro<:haincs 
semblent lleYoir, 11ensons-Jwu;;, <>mrf·· 
cher effectiYellleHL de nou1 e;nlx 
achats de la. spéculatio11. Il ~· u pe11 
<le tendance de yc-a·lrc iL découn•rt 
aux pri-..: actuels, ct quel<JU<'H opéra
teurs pensent qu 'cneorc 1111e pPtit(' 
augmentation de la !Jaisse m ettant 
œ Asltmouni dans nue vosilion t'llC'OJ'l' 
plu:; favorable pm· ravport ü l'nméri 
ca}n attirerait de non 1·ctm nchnl~:; Ile 
la f~la.ture d'une importa!lce suHisn·;J
te à modifier consi<lér;lbl:>meni l;t po
BiLlon statistique. Lu ü·w~aucc en g-\·
nér:tl reste cepeudnnL 11u i;:~";i(•rr . C't 
quoique la position t eclmique saill(' 
prédispose le marché ü r(·pondn• i1 
toute bonne nonYelle, auuGlC reprise 
suiYic ne semble f·tn· IHlf'Ribl e it 
moins que la demnJldl' df' 1 '(!trnng(•r 
ne ·prenne réellement <le l '< den sion. 

DISPONIBLE 
Le marché du diRJIOIJihlt• a Mé (le 

nouveau modérément acli f (·(•tl<• Rl'· 
maine. Le Giza 7 a été la Yuriét0 la 

plus favorisée, mai;; l' Asllmouni a t>té 
delllaadé ainsi que lt> Zagot·a, Je ;\üw
rad et le Sakha 4. I.JC Sakcllarilles •t 
été cependant négligé, ct le~; vrilllel:l 

BIBLIOGR APHIE 

Trésoreries 

ont bai:;sé percerltiblclllC'llt sur toute 
la ligne. 

l'ar cause des fêtes, notre prochain 
rapport 1Jantîtn~, l e 28 a'üril J!}3R. 

' , . • americaines 
et monnaie dirigée 

F' 
On a rarement parlé autant que 

rle nos jours, des questions concer
JHmt. les monnaies, les budgets ou 
les trésoreries des Etats. La crise 
clP. 192!1, en portant à de nombreux· 
}Jrincipm; comüdér.és jusqu'alors 
comrm~ inviolables, rlc rudes dé
mrmLis, a déterminé l'éclosion rls 
théior~es nouvelles. Et à partir de 
w:~1, le monde économique cher
che clans les expériE'nces d'écono
mir dirigée, la Yoic de la prospé
ritA TTne fois de plus, l'interven
tion de l'homme a redressé avec un 
snrcès certain, le courant des for
crs économiques. 

lT est d'un intérêt tout partlcu
lic:r. de connaître, cl8ns cet ordre 
<l'idées, la contribution des Etats-. 
Unis, à l'application pratique OP. 
·::es théories, ce pays constituant à 
lui s~nl. une ent'lté économ:que ct 
ULl terrain d'expérienrP. idéal 

Tl faut se· féliciter de pouvoir à 
c:et égard, avoir sur la question. 
unP. é~uclc: très approfondie que M. 
Pierre· Mm•izet à Pntrepris dans un 
ouv1·age remarquable intitulé \ 
(( Trésoreries américaines et Mon
naie Dirigée » (Lihr. du Recueil 

Sirey, Ertt. ). L'ouvrage se divisc> 
on trois parties, qui traitent suc
rr>ssivemcnt des Liquidités Dispo 
nilllr.s, des Marchés américain~ 1\ 
Ir ès co urt terme, et enfin de la P o· 
!'t:iq11C ùcs principaux membres du 
TvT 8 i·c hP,_ D'intéressants détails v 
son l' notés, concernant les trans 
formations financières des derniè· 
rrs années ame Etats-Unis, l'ac
erojsscment dans le pays de la fol'-, 
tnnfl floltante les nouvelles reiS
SnJll;ces des 'grande~ entreprise~=< 
commerriales, et l'apparition aux 
Ebts-Unis d'un marché mondial 
r1es cap:taux. 

A près avoir analysé le mécanis
me tlrs divers _Marchés des Reports, 
des Til res Publics, du Papier Com
mercial et des Acceptations, l'au~ 

leur !raite de la poli tique des au
toritrs fédérales américa:nes dans 
les d ivers df\maines de l'activ'ité fi
nnltcièrr et commerc!ale. 

Aulan! par l'importance du su
jet que pnr son caractère de gran
clP actualité, l'ouyrage de M. P . 
:\Iorize , est destiné au plus mérité 
d es succès. 

J. s. 

BOURSE DES iv1ARC~-IANDISES D'ALfXANDRIE (Contrats) 
Livraisons 8/4/38 9/4/38 ll/4/38 12/4/38 13/4/38 14/4/38 

o. C. O. C. O . C. o. O. o. C. O. c 
S a kellarid is : 

Mai 12.50 12.77 12.75 12.70 12.76 12.76 12.6CJ 12.55 12.64 12.70 12.75 12.74 
fuillet 12.70 12.97 12.90 12.88 12.98 12.96 12:85 12.82 12.89 12.91 12.99 12.97 
Novembre 13.28 13.55 13.36 13.37 13.55 1349 13 ~9 13.28 13.40 13.49 13.45 13.51 

G u iza 7 : 

Mai ....... 11.94 12.17 12.20 12.06 12.13 12.19 12.! ') 11.99 1?..18 12.19 12.11 12.22 
fuillet 12.06 12.32 12 3i: 12.20 12.26 12.35 12.27 12.15 12.35 12.35 12.10 12.37 
Novembre 12.32 12.55 12.52 12.46 12.58 12.62 1~ :;:: 12.43 12.55 12.64 12.52 12.65 
Janvier 12.44 12.60 'Z . .J4 12.51 12.65 12.67 l2.5l 1247 12.64 12.68 12.69 12.69 

Achmou ni: 

Avril ···#······· 9.80 9.90 9.94 9.85 9.87 9.93 9.96 ~.85 9.99 10.09 10.01 10.-
Juin 9.86 10.01 i0.02 9.96 10.- 10.11 10.08 9.99 10.11 10.15 10.08 10.14 
Octobre · ··· ······ ·· 10.11 10.26 10.21 10.21 10.27 10.37 10.35 10.25 10.37 10.40 10.33 10.39 
Décembre 10.15 10.31 10.28 10.25 10.41 10.41 10.40 10 28 10.41 10.45 10.44 10.43 
Février 10.25 10.35 10.32 10.30 10.46 10.46 10.41 ICJ3S 10.50 10.51 10.50 10.50 

Graines de C oton : 

Avril ............. 50.5 52.4 53.- 52.'! 52.4 52.2 51.9 51.1 51.9 51.8 52.5 52.3 
Mai 50.8 52.7 52.5 52.6 53.- 52.6 52.2 51.4 51.9 52.1 51.7 52.6 
Juin 51.6 53.3 52.8 53.1 52.5 53.1 52.7 52.- 52.7 52.6 52.3 53.1 
Novembre 55.- 55.3 .56.4 56.- 56.- 56.6 56.1 55.1 55.9 55.8 55.9 56.3 
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COMMISSION DE LA BOURSE DE MINET-EL-BASSAL 

BULLETIN HEBDOMADAIRE 

elle aemaiu .. , c 
• 
D 

• 
êae sea. 1937 
• • 1936 

ep. I••Sep-1937 
êmeépoque.l93ô 

Arrivages 

. 
1 Cao tara 

121.791 
56.600 
60.763 

8. 837 0 3;l8 
8.563 H5 

• • 1935 ?.852.400 

' 

Angleterre Continent 

Balles Cantars Balles Cantarg 

7 .554 55.246 7 . 468 !>5.257 
6 532 47.i65 16 9Z6 12i.2M 
4.198 :lO . i93 5.341 a9 464 

287 453 2.I09 .9i6 438 .09-i 3 .236 .957 
•:137 . 39i 2.465 . 5911 399 .979 2 . !1~1 . 074 
2(11 . 422 2.133 . 6:14 413.224 3.ow .63o 

Alexandrie, Jeudi il Midi le 14 Avril t9E8 
.. 

COTON 
EXPORTATION!:> 

1 STOCK B.stremo-Orlent, ' Etats-Unis TOTAL. Indes, <.:bine et J apoD 

Balles Cantar• Ballu Cao tara Ballea Cantars Cantars 

5 .481 40 . 3~~ ?45 fi .506 21 .248 156 . 351 2.896 . 225~ 
2.026 H.932 1 750 12 8i3 27 .234 l\19 856 2 004 .11111. 
1. 926 H . 195 1.036 ?.593 12 nOl 92 .0!!\ 2.201 4841 

108 . 709 802 . ~27 J 9.497 14:! 2081 8&3 . 753 6.t92 .568 -
188.24211.382.606 33 887 249 OH 959 .505 7 .M8 . 3B -
95 0 930 706 .658 28 . 34;! 207 . 696 828 .919 6 093 . 62-i -

Y compris stock li au 1er Sep~ cmbre 1937 Crs 351.4:'>5" au 1er Sept. 1\!36 Crs. 48~.HHH tau 1er Sept. 1935 C1s. 442.708. 
Consommation locale du 1er Septembre Hi37 au 6 Avril19;j8, Acbmouni Cantars ~3.322, Zagora ::16.451. Divers 9.480. 
Total Cantars 91.253; en outre Crs. 78.093 ont été résxpédiés à l'intérieur du pays. Ensemble 169.346 à déduire du stock. 
Consommation à l'Intérieur dp pays du 1er Septembre 11l37 an 6 Avril 1938 Cantars 215.083. 
N.B. En dehors des Exportations ci-dessus il a été exporté par d'autres ports ':!.3>32 cantars. 

GRAINES DE COTON TOURTEAUX 1 HUILE dl &RIIIIfS 
de COIOII 

Arrivages 
1 EXPORTATIONS 

Angleterre Continent TOTAL STOCK Arrivages Export. Export.· 

Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Tonnes Tonnes Tonnes 
Cette semaine ............ 96.410 :-\3.489 8.~7 42.296 1.243. 726 § '2.43ô 2.930 
Même semaine 1!:!37 ....... 38 .128 46.958 46.9~8 1.35~ . 865 • 3 . ·\37 3.742 275 , • ~936 .. 0 •• 0. 56.725 3ï .811 37.811 823 . 07~ ·:- 2 . .049 3.696 
Depuis ter Septembre 1937. 3.925 . 416 2.595.950 1~2 . 556 2. 728.5061 72.335 147.188 1.963 
Même époque 1936 .. , ..... 3.794.360 2.431.5ï5 ~ . !:Ho 2.440.391 58.W$ 140.081 10.659 

• ,. 1935 ........ 3 0 4lt;>.;1,63 a.aoo~W4 39.616 2.639. ·180 68 .201 129. 9~5 

Y compris Stock§ au 1•• Septembre 1937.-Ard. 46.816 • au 1•• Septembre Hl3ô-Ard. 4.896 tau 1•• ~ept. 1935. Ard. 19.09;;. 
Consommation locale du 1er Septembrft 1937 au 6 Avril 1938 eunron Ard, 822.-i75 (3) à déduire du stock. 

Polll' les Fèwes, Orges, Blés, Lentilles, Mais et OiQnons. la consommation locale n'est conoue respectinment que les 3f Mars et 30 Novembre. 

F~VES 

Arrivages ... !· EXPORTATIONS 1 SfOCK 
Saïdi Béhera ' Angleterre! Continent TOTAL 

Ardebs Ardeb Ardebs Ardebs 
Cette semame ......•.•••.... 2.208 414 
Même semaine 1937 ......... . 
A partir du 1er Avril f938 .... . 

'2.021 110 
5.634 532 414 

Même époque 1937 .......... , 4.819 292 

Stocks au 1er Avril 1938 A rd. 7.000 
Stocks au 1er Avril 1937 A rd. 455 

BLI:S LENTILLES 
Arrivages 

1 Export. 
Saï di Béhéra Export. 

Arriv. 

Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs 
Cette semame .............. 8b0 2.164 204 
Même semaine 1937 ......... 24.092 10.220 547 
A partir du 1er Avril !938 .... 1;,. :131 8 .345 ~53 555 38 
Même époque 1937 .......... 51 .013 14 0 4."'.0 1.066 

Ardebs 
4g 
110 
946 
292 

Ardebs 

11.688 
4.982 

MAIS 

Arriv. Export. 
----
Ardebs Ardebs 

1.473 
386 904 

29.1:!1 1.371 1 
81.256 64.507 

ORGES 

Arrivage~~ Export. 

Ardebs 

6 
3.067 

18 
4.132 

A rd. 
A rd. 

Ardebs 

9.060 

22.922 

4 ()()(• 
21.613 

OIG.NONS 

Arrivages Export. 

----
Crs . 1080k Crs.I080k . 

102 .429 109.181 
49. ï60 51. 4':!7 

5.)5.820 325.564 
356.950 261.926 

Stocks an 1er Avril 19::l8 Ard. 6.500 Ard. 3.500 an 1er Déc. 11l~7 Ard. - au 1er Mars' ~938 Crs
1 

Stocks an 1er Avril 1937 A rd. 7.075 A rd. 243 an 1er Déc. 19313 A rd. au 1er Mars 1937 Crs. 
N.B. L'année pour les Blés et le~ Lentilles commeoee le 1er Avril, pour les MaïS le 1er Déc. pour les Oigl'ons le 1er Mar-9 
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REVUE DU 1v1ARCHE DE GROS 
-----------------------·--------·---------------

Le 14 avril 1938. 

Alors que les bourses des céréales 
font preuve de fermeté, les marchés 
sucriers continuent à être faibles, les 
prix ayant de nouveau fléchi. 

Le marché local continue à faire 
preuve de fermeté, les prix de plu
sieurs articles enregistrant une nou
velle avance. 

FARINES ET BLES 

La cote à Chicago clôture à 83 7/8 
cents contre 81 3/4. A Liverpool, la 
cote terrc.ine à sh. 6/11 contre sh. 
6/6 l/4. 

L'impression qui prévalait dans les 
milieux intéressés, selon laquelle la 
récolte de blé d'hiver qui pousse ac
tuellement serait l'une des plus con
sidérables qui aient été relevées dans 
les annales de l'agriculture américai
ne a été confirmée par la moyenne 
des évaluations de six experts privés 
qui s'établit à 717 millions de bois
seaux. 

Les estimations privées exception
nellement élevées de la récolte d'hi
ver aux Etats-Unis, la dépression éco
nomique aux Etats-Unis, et le grand 
reliquat exportable de blé australien 
constituent des facteurs jetant des 
ombres sur le marché. 

D'autre part les meuniers britanni
ques et belges ne sont pas apparem
ment surapprovisionnés ; aussi par 
suite de la détérioration des récoltes 
de blé en Italie, on peut s'attendre 
encore à quelques achats de ce côté
là. 

Les prix locaux de la farine étran
gère n'ont pas subi de changement, 
sauf la farine australienne non dé
douanée qui cote Lst. 10.7/6 contre 
Lst. 10.5/-. 

Les prix de la marchandise dé
douanée sont inchangés à Lst. 9.15/-, 
plus les droits de douane de P.T. 
1090. 

La farine américaine non dédoua
née cote Lst. 15.10/- pour le Gold Me
dai et Lst. 15.15/- pour le Northern 
King. o 

Les prix de la marchandise dé
douanée ont sensiblement fléchi à 
P.T. 177 contre 180 pour le Gold Me
da! et à P.T. 1'78 contre 181 pour le 
Northern King. . 

Le stock de farines dans les Bon
ded d'Alexandrie est de 6.951 sacs, 
contre 8.555 sacs de la semaine der
nière. 

Celui de Port-Said est de 11.094 sacs 
contre 13.847 sacs. 

Quoiqu'il n'y ait pas de change
ments notables à signaler dans les 

cours du blé et de farines, Jepuis la 
semaine dernière, une tendance plus 
laclle a, néanmoins, prévalu sur le 
marché oCt il est visible que la ré
cente mesure du Gouvernement a 
eu pour effet de calmer, quelque peu, 
les esprits. Il s'agit d'une quantité 
d' er::.viron 3.300 ardebs de blé ache
tés du Ministère par une maison de 
nohe ville, il y a déjà quelques mois, 
pour être exportés, mais dont on ne 
pouvait faire usage que dans ce but. 
Cette maison a été maintenant auto
risée de moudre ce blé et de consi
gner au Gouvernement 150 s.acs de 
farine de 80 ocques chacun, journel
lement, qu'elle facturera au prix de 
P.T. 12') le sac. Les boulangers indi
gènes. auxquels cette farine s~ra <iis
tribuée vendront le pain à 1_5 mil
lièmes l'ocque. C'est une solution qui 
ne coûtera rien ·à personne, elle pro
curera, au contraire, un joli bénéfice 
à la maison en question puisqu'elle 
avait acheté le blé au prix de P.T. 
115 l'ardeb, alors qu'en voulant l'ex
porter elle devrait perdre. 

Les arrivages de blé ont été plus 
grands et ils augmenteront doréna
vant, car les détenteurs de l'intérieur 
se rendront compte qu'ils n'ont plus 
rien à gagner en retenant plus lonq
temps leur mmchandise. La nouvelle 

récolte fera son apparition dans qua
tre semaines et l'on a déjà entendu 
des offres de la pmt de cultivateurs, 
aux prix de P.T. 135-140 l'ardeb pour 
le blé Hindi de 23 1/2 kirats. Beau
coup de prudence est inqiquée en ce 
moment et les minoteries s 'occupe
ront surtout de nettoyer leu:OS stock-s. 

On a reçu pendant la semaine 9.220 
ardebs, dont 2.283 mdebs de blé Bé
héri et 6.937 mdebs de blé Saidi 
C'était, pour la plupart, dE>, la mm
chandise de basse qualité assez dif
ficile à placer. Les prix étaient réglés 
sur la base de P.T. 173- 174 pour le 
Hindi Saidi de 22 1/2 kirats et P .T. 
168-169 pour le Baladi Saidi. 

SUCRES 

Les prix du sucre ont .de nouveau 
fortement fléchi. La cote .it New-York 
termine à 192 cents contr.e 207. Celle 
de Londres clôture à sh. 4/9 l/2 con
tre 4/11 1/2. 

Les Raffineurs ont fait montre de 
tant soit peu plus d'intérêt en qualité 
d'acheteurs de bruts, mais en J'absen
ce d'une pression exceEsive de la part 
des vendeurs, les approvisionnemen ts 
ont été suffisants pour faire face aux 
besoins des Raffineurs. 

==============================~~ 

• PAR ORDRE 

THE ALEXANORIA INSURANCE CY. 
Socétié Anonyme Egyptienne 

SIÈGE SOCIAL : 
EN SON IMMEUBLE BOULEVARD SAAD ZAGHLOUL 

ALEXANDRIE 

SUCCURSALE AU CAIRE 
23. RUE SOLIMAN PACHA 

. . 

ASSURANCES 
Incendie~ Accident de travail~ 

AutoiDobiles., Vol~ Transports~ ete. 
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On esp ère à la suite de la réunion 
du International Sugar Council le 27 
courani un résultat concret au sujet 
de la restriction des contingents. 
mais en attendant une annonce défi
nie. nous ne comptons pas sur beau
coup de mouvement dans le marché 
d'un cé\té ou de l'autre. 

Ce mar·:hé a connu encore une se
maine de faiblesse, causée par la mo
dictté de la demande et si pour le 
sucre disponible il y aurait à noter 
quelques achats de la Syrie et de la 
Palestine, les affaires pour expédi
tions futures de l'origine sont pres
que nulles. La marchandise prompte 
a été vendue à Lst. 5.17/6 la tonne 
franco Bonded Port-Said . On aurait 
même accepté une petite fraction plus 
bas, pour quelques lots. L'offre de 
sucre disponible pourrait cependant 
diminuer du fait qu'une maison de 
notre place a retiré du marché envi
ron 3.000 tonnes, des quémtités exis
tantes à Port-Said et envoyées en 
consignation. Comme il y a peu de 
sucre flottant ou sous chargement, 
une augmentation de la demande en 
sucre disponible pourrait améliorer 
son prix. 

Les marchés étrangers ont été fran
chement mauvais. Celui de New
York, notamment, enregistra un fort 
mouvement de baisse, qu'on attribue 
à des causes locales, mais qui n'a 
pas manqué d'exercer son influence 
déprimante sur tous les autres, y 
compris Java bien entendu. Les cota
tions sont allées aussi bas que Lst. 
5.12/ 6 la tonne cif Port-Said et on au
rait reçu une offre, sur place, au prix 
de Lst. 5.11/3. Mais on hésite d'ache
ter même à ce prix. 

Le marché du sucre égyptien pour 
la consommation a été plus actif, un 
chiffre d'affaires assez important 
ayant été traité au cours de la se
maine. Il faudrait peut-être attribuer 
cette augmentation .de la demande à 
l'approche de nombreuses fêtes. 

Pour les ventes en détail les prix 
sont les mêmes soit P.T. 240 le sac 
d e 80 ocques pour le granulé raffiné, 
P.T. 224 le sac de 64 ocques pour le 
concassé et P.T. 80 la caisse de 20 
ocques pour les tablettes. 

RIZ 

Après une assez longue période de 
stagnation, ce marché a déployé une 
activité plus grande et une 'tendance 
meilleure. Ce léger revirement est at
tribué à un accroissement de la de
mande de riz pour l'exportation et 
pour la consommation. Le riz glacé 
notamment, pour lequel i'offre est plu
tôt limitée, enregistra une plus-value 
de P.T. 5 l/2 par sac et ne vaut pas 
moins de P.T. 131 l/2 le sac de 100 
kilos. Le riz cargo a suivi la reprise 
d'assez près et son prix atteint les 
P.T. 110, alors que le mamsouh dont 
les approvisionnements sont un peu 
plus abondants ne gagne qu'une pe
tite fraction à P.T. J 16 le sac de 100 
kilos. 

Dans les circonstances présentes 
une continuation de la bonne de
mande est susceptible de provoquer 
"ne hausse beaucoup plus pronon
cée. Nous terminons la semaine d ans 
de bonnes dispositions et aux plus 
hauts priK pratiqués. 

Le rü· de Rangoon disponible pour 
le transit s'affaiblit encore et on l'of
fre maintenant à Lst. 8 la tonne fran
co Bonded Port-Said. Par contre le 
chargement avril qui était allé aussi 
bas que Lst. 7 5/8 est en reprise de 
Lst. l/4 et vaut Lst. 7 7/8 la tonne 
cil Port-Said. De petits ordres de 50-
lOO tonnes furent transmis à ces li
mites. 

SACS VIDES 

Les cotations plus bas~es de Cal
cutta et une absence de demande sur 
place causent un nouveau recul dans 
le prix des sacs à coton. La livraison 
août-septembre est offerte à 4 6(40 
sans trouver plus d'acheteurs. L'origi
ne a réduit son prix à (3/9 les lOO 
sacs cil Suez pour chargement juillet
août et il semblerait qu'on est déjà 
tombé trop bas. 

Une offre plus abondante de sacs à 
oignons et des liquidations de posi
tions spéculatives amènent un léger 
fléchissement de leur prix. Ils valent 
maintenant 42 paras le sçrc. 

Dans tous les autres genres il y a 

lieu de signaler de la baisse à l'ori
gine et chez nous, aussi, pour la plu
part d'entre eux. 

Les derniers cours sont les sui-
vants: 

Sacs Charg. Dis p . 
lbs. P.T. 

2 l/4 39/- 2 10/40 
2 l/2 44/- 2 24/40 
3 l/4 58/- 3 15/40 
5 87/- 5 5/40 
5 (extra) 92/6 5 15/40 

Le stock de sacs divers dans les 
Bonded de Port-Said est de 3.252 bal
les contre 3.36'9 balles de la semaine 
dernière. 

SALINES DE DJIBOUTI. SFAX. 
MADAGASCAR 

Les liliales commerciales de cette 
société ont vendu au cours de l'an
née ! 937 plus de 500.000 tonnes de sel 
coP.tre une moyenne de 325.000 ton
nes au cours des 3 années précéden
tes, aussi les résultats bénéficiaires 
de ces fi!Jales ont enregistré un ac
croissement sensnble. On peut donc 
prévoir que les résultats des Salines 
de Djibouti feront ressortir une nette 
amélioration. 

, .•..•.....•••...........•••... ~····························································8 

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

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

14, Rue Soliman Pacha. 

Brancheils P.ratiquées 
VIE- INCENDIE- RISQUES DIVERS 

CAPITAUX ASSURÉS AU 31 DÉC. 
L~E. 2.652.000 

TARIFS A V ANT AGEUX 

COMBINAISONS INTÉRESSANTES 

MAXIMUM DE GARANTIES 

1936 

RÉSERVES INVESTIES EN EGYPTE 
TOUS RENSEIGNEMENTS FOURNIS GRACIEUSEMENT 

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 
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CARNET DE 
L'ACTIONNAIRE 

ASSEMBLEES EXTRAORDINAIRES 

Mardi 19 avril 1938 

Soc. des Terrains de la Ville d'Ale
xandrie. - Ass. Gén. Extr. au Siège 
de la Société, 12, rue Bombay Castle, 
Alex=drie, à 5 h. p.m. 

Mardi 26 avril 1938 

Société d'Avances Commerciç!J~s. -
Ass. Gén. Ext. au Siège de la Socié
té, 8, rue M=akh, Le Caire, à 4 h. 30 
p.m. 

ASSEMBLEES ORDINAIRES 

Mercredi 20 avril 1938 
Corn. Products Cy. - Ass. Gén. Ord. 

au Siège de la Société, 6, rue Sikké 
Guédidé, Imm. Rateb pacha, Le Cai
re,, à 4 h. 30 p.m. 

Samedi 23 avril 1938 

General Motors Near East. - Ass. 
Gén. Ord. au Siège de la Soc. 35, 
rue Echelle des Céréales, Alexandrie, 
à ,JO h. a.m. 

Jeudi 28 avril 1938 

The Caire Electric Railways & He
liopolis Cases Cy. - Ass. Gén. Ord. 
dans les salons de l'Heliopolis Pala
ce' Hotel, 23, Boulevard Abbas, à Hé
liopolis, à 4 h. p.m. 

Banca Commerciale Italiancr per l'E
gitto. - Ass. Gén. Ord. âu Siège de 
la Société, 27, rue Chérif pacha, Ale
xandrie, à Il h. a.m. 

Procès en cours 

Land Bank of Egypt. - 26 avril 1938: 
Débats dev. le Trib. Civ. d'Alex. (Ire 
Ch.), sur l'action intentée par G. Mo
raitinis et d'autres <:Ictionnaires, ten
dant à faire défense au dit Etablis
sement de se libérer autrement qu'en 
francs dépréciés du coupon de ses 
obligations 4 l/2%. 

- 26 avril 1938: Débats dev. le Trib. 
Civ. d'Alex. (lre Ch.), sur l'action in
tentée par L. Savignoni et G. Campos, 
tendant au paiement en francs fran

_çqis, tels que définis par la Loi du 
25/6/28, au poids d'or de 65,5 millig., 
au titre de 900 mill. d'or fin pour un 
frqnc, du· coupon et des obligations 
4 l/2% 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 
Ciédit Alexandrin - porteur d'une 
]:)mt de fond de ladite Soc. - du jug. 
rendu . .le ..2 _jmwier.. 1.93B, par la lèr~ 

Ch. du 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 l0/3lmes de gramme, au titre de 
de 900/l 000 de fin. 

THE CAJRO IELECTRIC 
RAILWAYS AND HELIOPOLIS 

OASES COMPANY 

Asse1nblée Générale Onlinah·e 
Les Actionnaires cle la Société 

Anonyme « The Cairo Electric 
Railways & Hcliopolis Oascs 
Comnan:v » sont co11vocrués l'n As
semblée Générale 18 28 anil 1938, 
ù 4 h. p.m., dans les salons clc 
l'Jieliopolis Palace IIotel. boule
vard Abbas, No. 23, à Héliopolis. 

Ordre du jour : 

1) Rapport du Conseil d'Aclmi
ulsl ration; 

2) Rapport du Collège des Com
missaires; 

3) Bilan et Com]Jlc de Profits cl 
Perles au 31 décembre 1937; 

4) Nomination cl'Adminislraleurs; 
5) Nomination de COJlllllissaires; 
()) Amortissements rl'o1Jligatim1s. 
Pour avoir voix ù l'Assemblée, 

par eux-mên1es ou par manclatai
res, les Actionnaires doivent dé
poser, en vue de ceilc Asseu1hléc, 
leurs ütrcs au Sièg·e Social ou 
clans l'un des Etab!JsscuJelllS clé
signés ci-après : 

Au Caire : 
A la National Bank of Eg.1·p!. 
An Comptoir Nati011al d'Esconlp-

le de Paris. 
Au Crédit Lyonnais. 
A la Banque Belge ct Interna

tionale en Egypte. 
A la Ba.rclays Bank (D. C. & 0)) 

cx-Anglo-Ep;yptian Bank Llcl. 
A la Banque Ottomane. 
_\ n n~mco Italo-Eg·iziano. 
A la Banque d'Athènes. 
<\. la Banque l\Iisr. 
A la Banca Commerciale ltalla-

na. 
A la Drcsclner Bank. 
A Alexandrie : 
Dans les succursales rlcs Ban-

rrues précitées. 
A Londres : 
A la National Bank of Egyp!. 
A Druxeles : 
A la Banque Industrielle Belge. 
A la Banque Belge pour l'Indus-

trie. 
A Paris : 
A la Banque Parisienne pour 

l'Industrie. 
A Liége : 
A la Banque Dubois. 
A Genève : 
Au Crédit Lyonnais. 
A la Banque Fédérale 
A la Banque l\1lrabaud Fils. 
A Lausanne : 
A la Banque Canlon<tlc Yaudoi· 

se. 

Les mêmes Etablissements tien
lient à la disposi1.ion des Action
naires cles formules de pouvoirs 
à donner aux mandataires. Ceux
cl doivent être actionnaires eux
mêmes et membres de l 'Assem
blée. 

Conformément à l'article 29 des 
S1aluls, les dépôts d'actions doi
vent être effectués en Egypie dix 
jours au moins avm1t la dite As
semblée, soit au plus tard le 18 
avril 1938, et à l'étranger 15 jours 
au I)JJ?ins avant la elite Assemblée, 
soit le 13 avril 1938, dernier délai. 

I.e Caire, le 11 mars 1938. 
Le Conseil d'Administration. 

f":"·===== 

TRAMWAYS D'ALE)(ANDRIE 
(EgYpte) Société Anonyme 

à BRUXELLES 

Rue Royale No. 204 

l\11\1 . les Actionnaires sont con
vorrués en A'ssemblée Générale Or
dinaire le mercredi 4 mai 1938 à 
cruiJJze heures, au Siège Social à 
Bruxelles, Rue Ro~'alc, 204. 

ORDlŒ DU JOUR : 

1" Rapports du Cousell cl'Admi
ulsirallon et du Collège des 
Commissaires sur l'exercice 
1937. 

2" Ap1n·oha!ion elu bilan et du 
compl c do Profits et Perles au 
31 d écembre 1937 et fixation 
cles dividendes. 

3° Décharge à donner aux Admi
nistrateurs et Commissaires. 

.]. 0 Nollli nal ion cl' Ull Allulinistra
leur. 

Go Nomination des Commissaires 
pour l 'exercice 1938 cl fixation 
de leUl'S émolUtll ents. 

fio Tirage a 11 sort de 465 obliga
tions. 

1\Il\L los Actiounaircs (IUi clési
l' Pll t assister à cette Assemblée ou 
s'y faire représenter sont tenus de 
sc conformer aux a rticles 26 et 
28 des Sialuls. 

Les actions pournmt êl r c clépo
sécs : 

A BRUXELLES : ~t la Banque 
ùe Bruxelles, 2, rue de la Régen
ce, et à ses agences ; à l'Agence 
cln Comptoir National d'Escompte 
d e Paris, 2, rue Montagne aux 
Herbes Potagères, jusqu'au 28 
avri.l inclus. 

A PARIS : au Comptoir Natio
nal d 'Escompte de Paris, 14, rue 
Bergère, jusqu'au 28 avril inclus. 

A ALEXANDRIE et au CAIRE : 
clans un établissement financier 
ju'squ'au 28 avril inclus. 
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