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Politique Fiscale Egyptienne

NOUVELLE AUGMENTATION DES DROITS
DE DOUANE ET D’ACCISE

L 4

Que nous reserve [l'avenir ?

On se demande s'il n'est pas temps
de crier hola! devant la nouvelle
hausse du tarif que le gouvernement
a décrétée cette semaine. Clest la
iroisidme série d'cugmentations en
peu de temps, et on est en droit de
craindre qu'elle ne sera pas la der-
nieére de son genre. A guoi devons-
nous nous attendre encore ?

Il ne faut pas se cacher, en eflet,
que les milieux commerciqux d'un
coté, et la masse des consommecteurs
de l'autre commencent & envisager
l'avenir avec une certaine appréhen-
sion, bien compréhensible d'ailleurs.

1l ne {fait aucun doute que ces ac-
croissements successifs du tarif doua-
nier, en causant une haousse souvent
irés sensible dans les prix des -
ticles frappés, enftraine cutomatique-
ment, dens nombre de cas, une ré-
duction de la consommation.

Poar exemple, les droits sur 'alcool

qui ont été portés de 12 & 20 pias-
ires par litre d'alcool absolu, ren-
dent assez onéreux par une bourse

modeste 'acguisition dun flacon d'eau
de cologne. 1l est {rés probable que
la consommation de cet carticle ait
baissé et qu'elle ne pourra que con-
tinuer & diminuer dans lavenir. 11
faut avouer gue certains commer-
canis ont aggravé les choses en
ajoutant au prix originel, un supplé-
ment qui dépasse l'importance de la
hausse douanieére. On trouvera par
exemple gque quelgues droguistes ont
ajouté b piastres au prix du demi-li-
tre d'ecu de cologne de 90%. En
agissant ainsi ils prélévent 25% de
plus que le montant réel de l'aug-
mentation. Ils sont naturellement les
premiers o se ressentir de cette haus-
se injustifiée.

Cependant, méme si le commergant
se contente d'appliquer le nouvecu
tarif sans modification; le prix de
l'article accuse un accroissement im-
portant qui ne peut mangquer den-
trefiner les effets dont nous avons
parlé plus haut. 11 en résulte que les
calculs du gouvernement au moins en
ce qui <concerne certains produits
pourront fort bien s'avérer faux.

La chute que l'on enregisire déja
dans les recettes douaniéres pourra
devenir plus «accusée encore, et ce
n'est certes pas l& ce que le gouver-
nement peut espérer.

Si encore les mnouvedux droits
avaient un but protectionniste justi-
fié, personne n'aurcit le droit de

protester. Mais il n'en est pas ainsi,
méme lorsque l'on considéra lg haus-
se des droits frappants les cotonna-
des qui « fait couler tant d'encre et
soulevé tant de protestations el de ré-
criminations. Malgré ces derniéres,
dont la plupart étaient sans le moin-
dre doute, bien fondées, le gouver-
nement «a continué & scutenir la
theése selon laquelle son but en aug-
mentent les droits sur les cotonnades
était de protéger une industrie qui
souffrait des effets de la concurrence

étrangére. Nous n'avons pas lin-
tention de Trevenir sur une ques-
tion gui semble devoir étre ré-

glée enire I'Egypte et les pays lésés
par le nouveau tarif, Des sages déci-
sions ne tarderont pas, croyons-nous,
& étre prises & ce sujet.

Voila deonc un cas ou l'en a avan-
cé, quoigue ¢ tort, l'argumentation
protectionniste. Que dire pourtent des
cas ou cette argumentation n'‘a pas
du tout été invoquée, et on il s'agit
purement et simplement d'une mesu-
re d'ordre fiscal ? En disant cela nous
pensons surtout cux droits frappant
l'alcool et les produits pharmaceuti-
ques.

De nos jours l'alcool n'est plus un
produit de luxe, quoique les parfums

et certaines boissons pourrgient & la
rigusur étre considérés comme tels.
L'aleool, gréce aux progrés de 'hy-
giene est devenu un produit indis-
pensable dans les fomilles et surtout
dans les hépitaux ot il est employé
en quantités énormes, sans compter
gu'ii entre dans la composition d'un
nombre considérable de produits phar-
maceutiques. Il est évident gque la
consommation privée d'aglcocl doit se
ressentir de l'gccroissement de la
taxe. Mais les hépitaux tout en évi-

tant le gaspillage ne peuvent gue
continuer & employer d'importantes
quantités d'alcool gu'ils paient bien

plus cher gu'auparavani. En fin de

compie; c'est noturellement sur le
consommateur, — dans ce cas les
malades — gue le fardeau doit re-
tomber.

Malheureusement, on ne s'est pas
arrété-la. Cette semaine nous avons

eu la désagréable surprise d'appren-
dre que le gouvernement a jugé né-
cessaire de décréter une nouvelle
augmentation des droits frappant les
médicaments et produils phnarmaceu-
tigues. Pourtant, il semble bien que
ces articles étant donné leur usage et
leur prix déjé& trop élevés, n'curaient
pas dit étre touchés par le gouverne-
ment. Le fait gque ce dernier en a ju-
gé autrement aura pour effet d'alour-
dir le fardecu d'une partie impertan-
te de la population.
Edgar Anzarut.

(Lire la suite en page 11)
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LES NOUVEAUX IMPOTS

LES DROITS SUR LES REVENUS

Nous avons analysé & plusieurs re-
prises le projet de création de nou-
veaux impodts. Nos lecteurs connais-
sent notre opinion & ce sujet. Nous
ne reviendrons donc pas sur cette
guestion. Toutefois nous croyons op-
portun de reproduire ci-aprés linté-
ressante analyse publiée sur ce pro-
bléme par notre excellent confrére le
« Journal des Tribunaux Mixtes ».

Tant le copitaliste que le travail-
leur doivent, sur leurs revenus, subir
l'imp6t: d'on les trois catégories du
projet de loi taxant d'abord les re-
venus des valeurs mobiliéres et les
intéréts des créances, dépdis et cau-
tionnements, ¢'est-a-dire le revenu du
capital, puis les bénéfices commer-
ciaux et industriels, c'est-a-dire le re-
venu combiné du capital et du tro-
vail, et enfin les traitements et salai-
res, cinsi que les bénélices des pro-
fessions libérales, c'est-a-dire le re-
venu du travail.

Par cette triple caractéristique, nous
I'avons déja cbservé dans notre pré-
cédent article, le projet de loi crrété
par la Commission Fiscale constitue
un véritable impdt général sur le re-
venu: seules les modalités d'appli-
cation et de perception différent se-
lon qu'il s'agit de telle ou de telle
catégorie de revenus ou de contri-

buables.

C'est, du reste, par la dénomina-
fion d'simpdt sur le revenu» gque le
Conseil Economigue vient de quali-
fier lui-méme le premier projet de
loi, & l'oceasion des amendements
qu'il propose d'y introduire.

Le projet d'impdt sur le revenu com-

porte quelgues exemptions, la plu-
part du reste plus apparentes que
réelles.

Au-dessous d'un minimum de reve-

nu agnnue!, certains coniribuables
échapperont & l'impdt: les petits com-
mercants et industriels, et les petits
salariés.

Mais non les contribuables exer-
cant des professions libérales. Ceux-
&, ccoame nous aurons l'occasion de
le constotier en examinant de plus
pres, dans un prochain  article, les
disposiions qui les concernent, ont
cnmyplétement échappé & la sollici-
tude du législateur fiscal, méme dans
les rares ocasions ol elle @ pu se ma-
nifester & l'égard des autres catégo-
ries d'assujettis,

En dehors de ces décharges & la
base, la Neote Explicative signale
guelgues catégories spéciales de re-
venus, qu'elle présente comme échap-
peant & l'impdt. En réalité seul l'agri-
culteur en tant gue travailleur est
exempté, car s'il est propriétaire, il

Une Analyse

Intéressante

paye déja l'impdt foncier. Des lins-
tant d'ailleurs ou l'exploitation agri-
cole présente une certaine importan-
ce, ce sera le plus souvent celle
d'une société anonyme, et alors, par
sa forme, elle redeviendra assujettie
é I'impdt.

On ne voit guére d'autres exemp-
ticns effectives dans le projet. Les
deux exemples d'«occupations et ex-
ploitations lucratives» laissées de cb-
té, que donne la Note Explicative
(§ XXXVI), ne constituent pas de vé-
ritables exemptions, car « les opéra-
ticns de Bourse » sont taxées sous
toutes leurs formes par limpét sur
le timbre, tandis que les « droits d'au-
teur» sont effectivement atteints par
I'impét en tant que celui-ci frappe
les professions libérales. Il est wvrai
que la Note Explicative indigque gque
I'on s'est borné, au chapitre «des bé-
néfices des professions non commer-
ciales », & « une énumération limita-
five », mais le texte du projet (eart.
73) ne tarde pas & annoncer & tous
les travailleurs de l'esprit ce qui les
attend dans un proche avenir, en
laissant & un simple arrété du Minis-
tre des Finances la faculté d'étendre
la charge de 1I'impdt sur les bénéfi-
ces & « toute cuire profession non
commercicale ».

3i l'en voulait réellement favoriser
le développement en Egypte des oeu-
vres scientifiques et artistiques, com-
me il est dit dans la Note Explicati-
ve, il faudrait consacrer cette exemp-
tion par un texte spécial.

Le seul texte que nous connaissions

— on vient de le voir — rend au con-
tfraire l'exemption purement platoni-
que,

Est-il exact que le texte du
projet ait, dons toute la mesu-
re du possible, éliminé les su-
perpositions d'impdt pour la méme
cctivité ?

On voil bien, par guelques dispo-
sitions spéciales, que certains dou-
bles emplois ont été écartés, l& on
ils eussent été particulidrement cho-
quants : ainsi pour ce qui a trait a la
défalcation sur les bénéfices des so-
ciétés par actions des impdts déja
pavés par elles sur les revenus de
ces actions (ou paris de fondateur)
pour compte de leurs porteurs, ce
qui évite & ces derniers davoir &
supporter deux fois l'impdt sur le
méme bénélice (art. 32); — ainsi en-
core pour ce qui a trait & lg défalee
tion, sur les bénéfices imposables des
contribuables détenant en portefeuil-

le des valeurs mobilieres, du mon-
tant des revenus déja imposés com-

me tels; mais ce sous défalcation
d'une quote-part forfaitaire de 10%
représentant la contribution de ces

revenus cux frais généraux de l'en-
treprise (art. 34); — ainsi enfin pour
ce qui a trait & la défalcation, sur le
montant des bénéfices sociaux impo-
sables, des intéréts déja frappés par
un impot spécial, mais cela seule-
ment « pour les sociétés ou entrepri-
ses se livrant qux opérations de préis
d'argent soit exclusivement soit si-
multanément avec d'auires opérations

bancaires » (art. 33).
Mais il est bien d'auires cas en-
core ou le double emploi est mani-

feste.

Ainsi dans le dernier cas prévu ci-
dessus, on constate déja gue le paie-
ment de l'impdt & deux reprises dif-
férentes, sur tous les revenus consti-
tués par des intéréts, demeure admis
au détriment de toutes les exploita-
tions dont l'objet ne porte pas exclu-
sivement sur des opérations de préts
d'argent, & moins gu'il ne s'agisse
d'entreprises bancaires.

Toute autre entreprise, si pour les
nécessités de son industrie ou de son
commerce elle vend un immeuble &
terme ou elle consent des atermoie-
ments & des débiteurs en retard, paie-
ra, sur les intéréts ainsi pergus, d'a-
bord l'impdis spécial sur les créances
établi par l'art. 13 du projet, et en-
suite, en fin d'exercice, l'impdt sur
ses bénélices annuels, pourtant en
partie constitués par les intéréts per-
cus.

Pour certaines sociétés ononymes
plus pariculidrement, le double em-
ploi sera manifeste.

Ainsi les sociétés immobilieéres, ac-
quittemt déja l'impdt foncier, ou la
taxe sur la propriété bdtie, paieront
une seconde fois l'imp&ét sur leurs
bénéfices onnuels, bien que ceux-ci
ne soient constitués que par des lo-
yers diminués d'un premier impét

Dans le projet initial il était méme
question (voir Note Explicative, §
XVI) de désavantacger plus encore
les sociétés immobiliéres en leur re-
fusant le bénéfice de la déduction du
chef de l'impét sur les dividendes
pavés qux actionnaires.

D'auires sociétés ou entreprises su-
biront égolement une superposition
d'impdts ‘lorsque leurs opérations so-

ciales ont trait exclusivement ou
principalement & des iractations dé-
j& atteintes par des taxes existan-
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tes; ainsi par exemple les industries
relatives a des preduits frappés de
droits d'accise, les commerces por-
tant sur des marchemdises importées,
et & ce titre lourdement frappés par
des droits de douane ().

Sans doute s'agit-il souvent d'une
superposition provenant de l'existen-
ce d'impdils indirects. Mais lorsque
I'impdt indirect est dune imporiance
telle qu'il affecte gravement déja les
revenus des enireprises commerciales
et industrielles, il semble que l'équi-
té ne serait satisfaite que par un trés
large ociroi de déduction ou de ris-
tournes & de telles entreprises.

Les cas de superposition d'impot
caugmenteront encore si le projet de
loi actuel sur le timbre est adopité tel
gu'il a été libellé.

Nous avons déja eu l'occasion de
relever l'erreur de conception qui con-
siste & frapper de l'impdt du timbre
non point seulement les opérations
accidentelles d'un contribuable mais
ses opérations sociales. Or, dans le
projet de loi sur le timbre, et malgré
les quelgues amendements admis par
le Conseil Economique, ceriaines
iaxes sont suffisamment nombreuses
et importantes pour gque l'on puisse
considérer plusieurs catégories d'en-
treprises comme spécialement visées:
ainsi les entreprises d'assurcnce (loi
sur le timbre art 26 & 29), d'afficha-
ge (ib. art. 52 et suiv.), de banque
(ib art. 30), les agences de Bourse (ib.
art. 31 & 34), les journcux, dont Ila
publicité représente le plus souvent
le plus clair des bénélices (ib. art
35).

Notons en passant que le texte de
I'art. 25 p., du projet de loi sur le
timbre frappe « tout acte de vente de
bien meuble de quelgue nature que
ce soit », ce qui parait englober tous
les documents relatifs a des comman-
des commerciales et toutes les factu-
res; impdl spécial gui serait irés
lourd pour les importateurs et pour
le commerce de détail, et dont il fou-
drait tenir compte, cu moins sous for-
me de bonification forfaitaire, si l'on
voulait réellement parer & une super-
position d'impdls par suite du paie-
ment de l'impdt sur les bénéfices in-
dustriels et commercicux.

Il est, dans le projet de loi sur les
bénélfices commercicux et industriels,
une disposition insuffiscrmment nette,
susceptible de créer une éqguivoque,
au sujet de la partie des revenus
correspondant & log rémunération du
chef de l'entreprise, pour son travail
personnel.

Sera-t-il tenu compte de ces prélé-
vemenis dans la détermination du
montent imposable cu titre de béné-
fices commerciaux ou indutriels ?

Dans l'affirmative, ces sommes re-
présenteraient des traitements qui se-
raient alors frappés par l'impdt sur

(*) Les statistiques douaniéres ré-
cemment publides soulignent, par
I'importance des moins-values, l'er-
reur déj& commise par l'exagération
dons les majorations successives des
droits de douane. 4

le revenu du travail. Le danger serait
que le Fisc refusét de tenir compte
des pre:éver‘len.a sous le prétexte
gue ceux-ci ne représenteraient pas
de véritables charges; tandis gu'il Ies
taxerait & nouvecu cu titre de «irai-
tements et salairess.

Dans la Note Explicative, il est
fait allusion & cette gquestion, comme
susceptibie de donner lieu & quelgues
hésitations et comme méritant un
nouvel examen. Mais le résuliat de

cette «hésitation» s'est traduit par
une imprécision dens les textes
Ceux-ci devront étre revus de frés

prés sous cet angle, pour parer sans
dificultés possibles & toute superpo-
sition d'impbdts.

Le Conseil Economique, en propo-
sant de distraire des revenus des so-
ciétés anonymes, pour le calcul de
l'impdt, les rémunérations spéciales
des administrateurs-délégués, a con-
sacre explicitement la double impo-
sition pour les jeions de présence des
autres administrateurs, et implicite-
ment pour les traitements des chefs
d'entreprises. dans toutes les exploi-
tations ne revétant pas la forme de
la société anonyme.

e e R

il est un autre écueil & éviter que
celui de la double taxation pour une
méme activité: c'est la possibilité qui
serait laissée ou Fisc de percevoir
I'impAt sur des bénéfices purement
apparenis.

En effet, la perception est opérée
sur les bénéfices cmnuels indépen-
damment — sous une seule réserve —
des périodes déficitaires.

Une seule réserve, disons-nous : il
est admis; en effet, gue le déficit
diin exercice soit «considéré comme
une charge de l'exercice suivant et
déduit du bénélice réalisé pendant
ledit exercices, et gue l'excédent du
déficit soit «déduit du bénéfice réa-
lisé pendant le deuxiéme exercice qui
suit l'exercice déficitaire», mais sans
possibilité d'imputation d'un reliquat
éventuel sur le troisiéme exercice et
au deld (art. 56).

Observons d'abord ici que du texte;
tel qu'il est libellé, n‘apparcit pas la

possibilité dans le cas ol plusieurs
exercices consécutifs seraient défici-
taires, de cumuler ces déficiis en vue
d'une défalcation sur une péricde dé-
passant itrois années & partir du, der-
nier exercice délicitaire: ce qui est
déja forl regrettable. Mais ‘déjé il faut
déplorer ler limitation & trois années
du délai autorisé pour l'imputation
des pertes.

Il est signalé dans la Note Explica-

tive (§ XX) gue la législation fran-
caise admet le report sur cing exer-
cices. Pourquoi donc le législateur

egyplien, gqui dans les divers decu-
ments annexés au projet de législa-
tion fiscale se targue de tres grand li-
béralisme, s'est-il ici montré plus sé-
vere P

Dans la réalité des choses, il n'exis-
te de bénélices qu'a partir de l'amor-
tissement des pertes. L'impdt, portant
sur les profits, ne sacurait donc af-
fecter des rewvenus qui n'existent pas.
Il est done arbitraire ici de fixer un
délei pour laffectation des bénélices
a la couverture de peries incontesta-
bles. La conception méme d'un dé-
lai est cnormale. Elle est plus cho-
gquante encore si l'on observe que le
projet de loi exclut (art. 37) la défal-
cation sur les bénéfices imposables
des réserves portées dans les bilans
«pour constiluer une provision en vue
de faire face & une perie éventuelles.

Dans une certaine mesure, ceite
derniére disposition se congoit, & un
point de wvue sirictement fiscal, pour
éviter des fraudes & la loi. Mais alors,
si le commergant prudent aui prévoit
des pertes dans un proche avenir ne
peut pas v parer d'avance en se cons-
tituemt une réserve non imposable, il
n'est que juste, lorsque ses prévisions
se réalisent, qu'on lui permetlte de
combler le déficit par les recettes fu-
tures, sans ftaxer intégralement ces
derniéres comme si elles représen-
taient véritablement des revenus.

Ces observalions «acguierent une
force spéciale & la lumiére des cir-
constances exceptionnelles gui peu-
vent frapper durement cerlaines en-
treprises. La guerre, per exemple,
n'est point pour tout le monde une

TeoesescetessesCe®oedtedesdioe?
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cause de profits : il est des commer-
ces et des indusiries qu'elle atteint
durement. Lorsqu’elle se prolonge du-
rant plusieurs années, et gu'elle en-
traine de grosses pertes pour un con-
tribuable, pourquoi trois exercices
seulement seraient-ils laissés & ce
dernier pour reconstituer son capital
considérablement entamé, aprés quoi,
n'y ayant réussi que dans une mesu-
re restreinte, il devrait verser au Fisc
une fraction de ses rentrées futures,
quelque insuffisantes qu'elles soient &
constituer pour lui un wvéritable re-
venu P

Un cutre exemple, particulier & I'E-
gypte celui-l&, soulignera davantage
I'atteinte ici portée o 1l'équité. Voici
plusieurs années déja que les créan-
ciers hypothécaires sont empéchés de
poursuivre la récupération de leur
dii. Le jour on liberté leur sera ren-
due de se fiaire payer, ils trouveront
en face d'eux des débiteurs insol-
vables. Malgré cela, le Fisc leur ré-
clamera non seulement, cu titre de
bénéfices commercicux ou industriels,
une part de leurs maigres encaisse-
ments, mais, au titre dimpdt sur
les créances, une part sur les intéréts
percus.

Dispositions  aggraventes encore:
l'article 14, qui frappe méme les im-
pdis se rapperiant & une période an-
térieure & l'entrée en vigueur de I«
loi, et larticle 22, qui édicte qu'e«en
cas de remboursement total ou partiel
d'une créance comportant des intéréts
impayés, 1'impdt est calculé en impu-
tant ce remboursement d'abord sur
les intéréts ».

Exception n'est admise, en cas de
«réduction de dettes», que pour celles
qui sont «judiciairement constatées ».
Et les réductions législativement im-
posées 7

On voit ainsi comment, pour toutes
les créances fonciéres, est injuste la
partie du projet de loi qui taxe «les

intéréts de toutes créances privilé-
giées, hypothécaires ou chirographai-
res» (art. 13). Et cela au moment

précis oli, par une loi qui accompa-
gnerc probablement les projets fis-
caux sur le bureau du Parlement,
I'Ftat se prépare a exproprier sans
indemnité une bonne partie du capi-
tal méme de ces créances-lé |

Est-il juste que des créanciers dont
le capital aqurait été ainsi amputé se
voient obligés de payer un impdt sur
les intéréts de la fraction de capital
qu'on cura bien wvoulu leur laisser,
avant d'aveir pu, par une saine im-
putation des recouvrements qualifiés
d'intéréts, reconstituer au moins en
partie le principal de leurs créances ?

On a manifestement perdu de vue
cette situation-lé&: il est impérieux
gu'on la régle par une disposition
spéciale, si 'on ne veut point, & une
prsn?iere injustice, en ajouter une se-
conde,

Nous nous sommes, & dessein, abs-
lenus jusgu'ici de nous occuper du
taux des futurs impdts sur les revenus
des capitaux mobiliers et les bénéfi-
ces commerciqux et industriels.

En effet, il parait prématuré d'ou-
vrir une discussion sur un baréme qui
n'a pour l'heure gu'un caractére in-
dicoiil, et dont la détermination dé-
pendra en définitive de la délibéra-
{ion parlementaire. Mais il est & cet
égora dans le projet de loi une dis-
position plutét surprenante, et qu'on
ne sgurait laisser sans observation ;
c'esl celle oli, aprés avoir prévu en
principe un taux de 10%, le texte
(art. B) prévoit une premiére imposi-
tion de 5% seulement, susceptible de
majoration jusqu'a 10% par voie de
décrets.

Ainsi, dit la Note Explicative (§
IV). « il ne serait pas nécessaire de
recourir ou pouvoir législatif toutes
les fois qu'il s'agira d'effectuer une
majoration, et le pouvoir exécutil,
ayant ainsi regu mandat de la part
du législateur, y procédera tout seul ».

L'auteur de la Note Explicative, et
avec lui la Commission Fiscale qui a
adopté le projet, veut bien reconnar-
re gque « ceci pourrait au premier
abord paraitre comme un empiete-
rient sur le pouvoir législatif, le vote
des impdts étant une de ses attribu-
fions esesntielles ». Il n'en légitime
pas moins le procédé préconisé, en
tirant prétexte de la commedité pra-
tigue d'une délégation de pouvoirs,
dans une mesure limitée par antici-
pation & un.maximum.

I/argument est loin d'étre décisif.
S'il est admis en principe par le 1é-
gislateur gqu'un taux déterminé (dans
I'espéce 5%) est seul équitable dans
les circonstances actuelles, la faculté
de majorer, en allant jusqu’a le dou-
bler, un tel tcux, ne peut étre délé-

guée cu pouvoir exécutif sans gue le
pouvoir législatif ne se dépouille de
sa faculté essentielle et primordiale
d'appréciation des circonstances fu-
tures, qui sont imprévisibles.

Les intervalles des sessions parle-
mentaires sont suifiscinment courts
pour qu'au cours de ces intervalles
les nécessités fiscales ne se modifient
pas au point de rendre impérieuse-
ment urgente une majoration. Si cette
majoration apparait d'avance comme
logique au cours d'une certaine pé-
riode de temps, le législateur est li-
bre — dlors surtout qu'il doit con-
naitre annuellement du budget —
d'en tenir compte par un
ceptible d'intervenir & tout
ct cours des sessions, & la suite d'une
délibération gui n'occasiannerait
gu'une irés minime perte de temps
aux assemblées parlementaires.

C'est ici le principe méme de la
séparation des pouvoirs qui s'insurge
contre le blanc-seing envisagé dans
le projet de loi.

Nous nous sommes principalement
occupés jusqgu'ici de la partie du pre-
mier projet de loi gui concerne les
revenus des capitqux mobiliers et les
bénélices commerciqux et industriels.

Dans un prochain article, nous nous
attacherons plus particuliérement au
projet d'impét sur le revenu du tra-
vail et, surtout, cu régime spécial
concernant les bénéfices des profes-
sions non commerciales, partie de
l'oeuvre de la Commission fiscale
dont lauteur de la Note Explicative
veut bien reconnaitre que c'est « celle
qui présente le plus de déiauts ».
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TABLEAU DES NOUVEAUX DROITS DE DOUANE

Une fois de plus, le Gouvernement Egypiien a augmenté les droits de douane. Ce que nous avons prévu il 4
a quelques mcis se réalise de plus en plus. I} est permis de se demander si les Autorités Compétentes s’arréteront lal
Nul ne le sait, mais nous ne serions nullement étonnés de le voir continuer une politique qui s'avére déja trop dange-
reuse et qui pourrait avoir les conséquences les plus désastreuses.

Ci-dessous nous publions le tableau des ncuveaux droits de douane:

g Unitéa
= Désignation des marchandises do Droits
:2' perception
' L:E, M.
118 | Suere de canne, de betterave et sucres analogues
{a) Raffinés ou agglomérés:
(1) auntres quecandis .. i oo s G 100 K. 1 500
(2) candis P T X [ 376} ] 1 550
(6} Bruts:
(1) destinés au raffinage (') e e e 100 1 400
(2) autres S 100 ., 1 500
119 | Glucose lévulose maltose (sucre de fécules de fruits,
ete.). et autres sucres similaires (de raisins. d’ami-
don, ete.), sucres intervertis g : - [iL10 FRES — 500
129 | Suererie massepams.  bonbons, patés et gommes
pectorales et toutes autres préparations abimen-
taires aun suere. non dénommées ni ¢omprises

ailleurs .. N A S - Valeur 30 pour gent avec minimum
de 30 mills par kilo net
y compris l'emballage
immeédiat.

124 | Chocolat, en Litons. pastilles, pralines, bonbons ot

| sunilaires. ou autrement conditionné .. .. .. | Valeur 30 pour cent avec minimum
de 30 mlls. par kilo
net y compris |'embal-
lage tmmédiat

143 | Tomates eonscrvees o1 eonsurves de tomates vs 100 K.B 1 500

147 | Extraits. esser s ob prépurations 9 base de cafe Vour renvoi
(432! {

160 | Levures :

{a) De bigre de distillerie ot autres T 160 K.B 1 =
177 | Tabacs destinés 4 la {abincation du sulfate de nico-
Lig tine (%) ekt S A wg gy, o B B — 100

182 | Emeri, pierre ponce, tnpoll et autres matisres s -
“rales pour sigwser, polir ou nettoyer; bruis, niéme
granulés, lavdés ou moulus, mais non conditionnés
pour la verte wu détail : |
(a) Pierre ponce ... .. . : . : 1080 —

190 | Matieres employees dans [a composition des mortiers
bydranbques anéme moulues on broyaes (%) |

ab | Medicaments composes non dénomimes prapaiaiinne |
dosées ef spé pharmaceutiques condition
afs pour la vent (*) (%) # ; Voste { Pl prgsn sy

e L

(') Bous reserve der mesures de contrdle fixkes pay UAdministeation des Dousnes s 168 Actisen

(%) Les cafis concentrds fessences ou extraits ligur da café ou de cogues i Fi) acquittent wi droit e
donane dzal nu wple des droits d'accise sur le eafh, w1 I e solidifites 4y droit rgu) au guadruple des droits
d'aceise.  Lues prépsrutions 4 base de eafé, mManges de cnfs oy de mare de cafd avee ¢ mires sahstanees végitales

torréfices. (chicorée, vrge, glands, ete) aecquittent un droit de dounane égal au dmit d'aceise su1 le café

s

{*) Souz régerve. de transport sous contrale de la Douane, de fustificaticn Aarrivee aus usines destinataires ot
de toutes garantics e conditions exigées par V'Admninistravion des Dounnes

(%) Tels aue: rmff. trass, pouzzolane. ete..

(%) LY ‘tation des médieaments. préparations dostes ot spicialités pharmaceutigues, eonditionués pour In
vente en d ta '! est interdite & moins gu'il ne soit inscrit sur chaque unité son prix de vente an public Toutefos
refte interdiction n'entrera en vigueur au'd partir du ler janvier 1939 Les droits seront établis sur cos articlea

+ hase du prix de vente inscerit sur leadites unités. -

(%) Les produits de l'espice non conditionnés pour la veste snivent leur régimo propre g'ils figurent par ailleurs
an tarif: sinon, le vépime des “produits chimiques non dénommeés”,
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i 3 Unités
g Déignation des marchandises de Droits
P perception
LE, M.
238 | Couleurs minérales et pigments minéraux, & base -
d’arsenie, de ‘har)um‘ de cadmium, de chrome,
de mlmtt de cuivre, d'étain, de fer, de mercure,
de plomb, de zine, ete. (minium, c¢éruse, htharge.
mine-orange, blanc de zine, ete.): i
(a) Blanc de zine, ltophone ... ... ... 100 K.B. s 600
475 | Fils de soie artificielle : ’
(b) Teints ou encollés dEa awe e Emnome 0 G EEND - - 150
547 | Cloches pour chapeaux: e : l
A.—En feutre : S |
(l) De poils ou de laine et po:]s T Valeur ! 10 poar cent
(2) De laine ... ... AT ey, v 10 pour cent
g 4l
B.—En paille, fibres de palmiers, écorce, copeaux | , =
de bois, sparte ou autres matiéres similaires - ' .
(1) Tressées d'une scule pidee ... ... ... 3. A | 10 pour eent
e I T T Y R U T o ey ; 10 pour cent
C.—En tresses, bandes ou fils de matiéres textiles, |©
de papier ou d’autres matiéres dérivant de la |
T e il L o T W SR e » 10 pour cent
548 | Chapeaux pour hommes : i ,
A.—En feutre de poils ou de laine et polle. ga.rms
ou non garnis ¥ 15 pour cent
B.—En feutre de laine, balmq ou non gamls o 16 pour eent
C.—En paille, fibres de palmiers, écorce, copeaux
de bois, sparte ou autres matiéres similaires, -
PAIMIS OWHON  sic wii fess iws abey edul e i 15 pour cent
549 | Autres chapeaux pour hommes :
4.—En tissus de soie naturelle ou artificielle, purs
ou mélangés. ... .. < o4 15 pourcent
B.—En cuir ... e e A s 15 pour cent
C.—En d'autres matidres ... ... i 15 pour cent
H )
550 | Chapeaux pour femmes :
A.—En feutre de poils ou de laine et poils:
(1) Non gamis ... . T oo ek Sl X - 20 pour cent
(2GR | o bt NI S o A 256 pourcent
B.—En feutre de laine :
(NG EdiIs L SR L L = 20 peurcent |
(2) Garnis ST T R R | 5 = 25 pourcent
¢ —En paille, fibyes de palmier, écorce, copeaux 2
de bois, sparte ou autres matieres similaires: | 3
(E) NI BTN, fuiseit s e s hwsn | o2l hesan s 5 20 pour cent
(2) /GBS - o mm oA e e B el i 25 pour cent
551 | Chapeaux pour femmes en matitres textiles (&
I'exception du feutre) et auties chapeaux pour
femmes, non dénommés aillours, y compris les
. chapeaux en matidres artificielles :
(1) Non garnis i e e R i 20 pour cent
(QNEATIE 5 S il T e w ol s 25 pour cent
552 | Casquettes, bonnets, bérets, tarbouches (') et s.ut.raa
coiffures analogues non dénommés:
A.—Tarbouches el ad e SR ge S| Ta douzamed] s == 600
B.—Autres : il :
(1) En tissu, en feutre ou en bonneter;e ‘non |- -
fonlbe. S B e Valeur 15 pour cent
(2) En cuir ou en peau i i DM o ' 15 pour cent
(3) En'caoutchoue ... Lo win aef Frae e = 15 pour cent
(4) En d’autres matitres ... ... .. .. ... i 15 pour cent

_—
(1) Les casauettes, honnets et hf-rets en honneteric non foulfe ou en lingerie sont classés avec In bonmeterie.ou
avec la lingeria, -
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Numéroa

Déaignation des h

dises

de

Unités
perception

_ Droits

643

645

654

655

658

684

698
784,

e

Lampes électriques :
I.—Simplement pour 'é¢lairage :

Tuyaux de tous types et raccords pour tuyauteries :
{a) Tuyaux dont le diameétre est de:
(1) 4 pouces ou moins dont le
linéaire pése :
(1) 15 kilogrammes et moins
(ii) Plus de 15 kilogrammes o e
(2) Plus de 4 pouces jusqu'a 6 pouces
inclusivement et dont le métre linéaire
pése :
(i) 22 kilogrammes et moins
(i1) Plus de 22 ]\Jlogr'\mnu_ﬁ
(3) Plus de 6 pouces ...
(6) Raccords pour tuyauteries ...

metre

‘Poéles, cheminées, caloriféres,
repris au No. 644, émaillés ou décorés

QOutils, emmanchés ou non, en fonte, en fer ou en
acier, méme nickelés (') :
(a) Béches, pelles. et pioches,
fourches, rateaux, sarcloirs
(b) Faux et faucilles
(¢) Scies :
(1) A main --.
(2) Autres _ ...

(d) Limes et rapes, taillées ou plqu(,m finies

pics, houes,

ou non
Outils.pour machines-outils, méme nickelés ...

" Pointes, rivetaiet crampons fabriqués & la mécanique,
.qu ‘ils solent ou non étamés, cuivrés, zing. = ou

"coaltarés, d’un diamétre de:

(b) De 2 millimétres & 5 millimétres mclusi-

< . vement

Toles, fenilles,

laminées :

(a) Ordinaires (simplement battues ou laminées,
méme ondulées) :

. (1) En cuivre

: (2) Autres “

(b) Autres (étamécs,

perforées, ‘etc.) _

plaques ou planches, battues ou

laquée% vernies, on

aee

Outils pour prdfessionls manuelles, méme nickelés. .,

B.—~Autres (3) :

(1) De 40 watts et moins .

(2)-Plus de 40 watts et ne dépmsam
. 60 watts : g

(3) Plus de 60 watts et ne depasmnt pa.s

100 watts ... .

(4) Plus dé 100 watts ‘et ne dcpassant pas
200 watts

(5) Plus de 200 watts et ne depasqant pas

© . 300 watts ...

(6) Plus de 300 watts et ne depa‘ssant. pas
500 watts b

(7) Plus de 500 watts et ne depassant. pas

e CI000Iwatte S e e

(8) Plus de 1000 watts

pas

ew was anat, wes

et autres articles

Valeur

2]

2

L1

100 K.B.

100 K.B.
100

"

Mémes droits

Valeur

Par unité

2

Il

[l

10 pour cent
10 pour cent

10 pour cent
10 pour cent

.10 pour cent

10 pour cent

- 300

1 200

10 pour cent

760

100

que lalinéa (a) eci-dessus,
augmentés de 250 mills. par 100 K.B. -

1507

==

(") Les manches en matidres fines sont taxés, séparément, au droit des ouvrages de la matidre qui les COmPosa.
(

) Est interdite I'importation des lampes qui ne portent pas l'indication, en creux, -cn relief ou en nne écriture
indélébile, de leur pays de fabrication,
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SITUATION ECONOMIQUE DES ETATS-UNIS

LA POLITIQUE FISCALE

ET FINALNC!_ER]@ AMERICAINE

Le correspondant de New-York du
« Financial News » sSouligne qu'il ¥y
a, en ce moment, aux Etats-Unis, deux
courants didées digmetfralement op-
posées guant gux conséguences ével-
tuelles. des déficits budgeétlaires suc-
cessils.

D'aprés les uns, notamment des
fonctionnaires de | Administiation cen-
trale, il ne sourcit y avoir trop de
déticit budgétaire, puisque « les dé-
penses formant ce délicit créent Ila
prospérite et par le {ait méme des
excédents budgétaires ».

Di'apres l'autre mouvement d'opi-
nion, partagé par les financiers mais
aussi par plusieurs personnalités de
Washinglon, les déficits budgétaires
doivent, inévitablement, conduire d
linflation.

Il est assez curieux de noter que,
dans leurs préoccupctions relatives
conséquences finales, les deux
écoles tendent ‘& négliger ce qui
pourrait se passer dans l'entre-temps.
C'est ainsi, notamment, gue toutes les
deux admettent comme ncturel gu'il
n'y aura pas de difficulté & financer
les délicits' jusgu'au moment oli les
conséquences espérées ou redoutées
se produiront.

Aussi paradoxal que cela puisse
paraitre, c'est précisément la bonne
tenue des cours des obligations gou-
vernementales qui constitue la mena-
ce' poteniielle la plus sérieuse. — Le
fait que le prix de ces titres s'éleve
lors de chagque cugmentation des ré-
serves bancaires, et cque les obliga-
lions murnicipales se négocient ‘au-
dessus de leur valeur nominale, mal-
gré le fait que plusieurs des plus
grandes villes américaines se frou-
vent aux prises avec des difficultés fi-
nanciéres, monire clairement gue les
affaires en obligations & long terme
sont devenues une fonciion du mar-
zhé monéiaire,

(23554

Le marché des obligations de
grande classe a cessé d'éire, pour les
capitalistes, un centre dépendant de
l'offre et de la demande de capitaux;
il est devenu un lieu d'échanges de
«jobbers» dominé par les possibilités
de hausse rapide par fractions d'un
point.

Il feut dire gue beaucoup d'cBEsr-
vateurs américains ne pariagent pas
ces vues; ils. croient que les prix
des  obligations gouvernementales
peuvent étre maintenus indéfiniment
rien gu'en créant des réserves excé-
dentaires & provenir de dépenses —
ce qui équivaudrait & un genre de
mouvement perpétuel financier. Le
peu d'experis qui ne sont pas aussi
optimistes, croient nécmmeins gu'une

crise dans le financement gouverne-
mental peut éire résoclue par la subs-
titution d'obligaticns gouvernemente-
les exemptes de risques — clest-a-
dire par des traites a long termes
escomptables en tous:, temps — dqux
obligations «vieux systémes», qui sont
sujettes a fluctuations.

Mais ce moyen, sil reussit, doit lo-
giguement inciter les bangues a liqui-
der, dans une large mesure, leurs
propres avoirs en obligations evieux
systéme»; il doit aussi. accélérer un
effondrement du marché des obliga-
tions au lieu de le retarder. Certes,
=i une reprise intervient trés rapide-
ment, la question se résoudra auto-
matiquement par l'apparition de reve-
nus croisants d'une maniére graduel-
le, et par une diminution correspon-
dante des [rais avec un déficit total
en réduction.

Mais en période de graves dépres-
sion, cu cours de laguelle le déficit
budgétaire dépasserait le chiffre de
1936, soit 5 milliards de dollars (et
ceci est considéré dans certains mi-
lieux comme étant plus gu'une sim-
ple probabilité), une crise du merché
des obligations pourrait bien metire
un terme cux efforts tentés pour sor-
tir de la dépression au moyen de dé-
penses.

La question se pose de savoeir s'il
existe uns politique fiscale n'impli-
guant pas l'gccumulation de déficits
budgétaires considérables, tout en ré-
pondant aux besoins d'ordre politique
et social présentée au gouvernement.
L'analyse des théses fondamentales
existant permet de distinguer divers
groupes.

En premier lieu, il y o« le groupe
«conservateurs, représenté dans l'ad-
ministration por Mr. Jesse Jones (de
la Reconstitution Finance Corporation
et promoteur de la politique de non-
imtnixtion dans les affaires privées),
cui ne préconise gque les dépenses
gouvernementales destinées & four-
nir le secours indispensable au sou-
tien des branches faibles de 1'écono-
mie, comme les chemins de fer. A
l'autre extrémité se trouve l'éecole du
«New Dedal», qui croit & l'efficacité
des dépenses par elles-mémes, et qui,
pour cette raison, est manifestement
incapable de présenter n'importe quel
programme pouvant étre adopté, si
un financement de larges déficits
gouvernementaux devient impossible.

C’est au firoisiéme groupe — petit
et & peine agissant — gue l'on doit
cependant un programme suscepti-
ble de satisfaire en méme temps le
besoin politique d'une intervention
opouvernementale en cos de crise sé-

vere et le besoin économique d'un
programme ne requérant pas de for-
tes dépenses pour combler des défi-
cits. Ce groupe, dont le porte-parole
le plus influent est le président Ec-
cles, du «Federal Reserve Boards, o
bescin d'adopter ce gu'il considére
comme étant les traiis principaux de
la politiqgue du Gouvernement na-
tional britannique. Par cela, il veut
dire surtout qgue les efforts pour main-
tenir le pouvoir d'achat et de con-
sommation au moyen de déficits gou-
vernementaux sur le stimulant direct
de la consommation, doivent étre
abandonnés. Mais comment le finan-
cement aurait-il lieu ?

Cela n'apparait pas d'une maniére
trés nette. Il y @ un groupe qui sou-
tient que l'on peut y «arriver rien
qu'au moyen de subsides immédiats.
Un autre groupe croit que la produc-
tion peut étre stimulée seulement par
l'adoption de l'auto-financement par
les cutorités et cu moyen de gdran-
ties gouvernementales en faveur
d'emprunts privés; ce groupe voit la
solution dans les placements sains,
mais forcés, & longue échéance, tels
que la censolidation des chemins de
fer aprés une réduction radicale du
capital, liniégration des enireprises
d'utilité publique dans des systémes
régionaux basés sur une tranamission
& longue distance, la construction de
maisons d habitation & prix modérés
coienus par une production massive,
et la décentralisation d'industries su-
percentralisées comme celles des au-
tomobiles, de l'acier, etc.

Ces diverses tendances sont encore
assez imprécises et le résultat final
dépendra naturellement, en grande
pariie, du développement gue pren-
dront les affaires.

— T === el —

MONTANT DES DEPOTS
DANS LES CAISSES D'EPARGNE
POSTALES ET DES BANQUES

Le Département de la Statistique
Générale de I'Etat nous communique
les montants déposés dans les Cais-
ses d'Epargne postales et des ban-
gques & la fin du mois de mai 1938
comparés au mois correspondant de
l'onnée précédente

Mai
1937 1938
Bureaux de Pos-

fOS =Y el B 8.417.757 9.217.380
Bemgues ..o 3.341.319 3.605.660
STl & 11.759.076 12.823.040
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ECONOMIE MONDIALE

LLES CRITERES DE LA REPRISE

La violente reprise des malieres
premiéres est-elle la résultante de la
stapilitée présente des grandes devi-
ses, ou bien cette reprise indigue-i-
elie une opinion du sujet de nouvelles
manipulations monétaires ?

Si l'on observe les marchés com-
merciaux, on est lorcé de convenir
que ce nest pas grace a leur brusque
activité gue la hausse des prix des
matidres premieres a éié amorcée.
Cela signifie-t-il que l'on a joué une
stabiilisation plus grande et plus of-
ficielle des monnaies, laguelle postu-

lerait des modifications de parités,
plutét gu'une véritable reprise d'or-
dre  essentiellement économique ?

Malgré le peu d'intérét que suscite
le marché des changes, actuellement,
l'opinion @ Londres persiste & escomp-
ter certains rajustements monétaires
dans un avenir plus ou moins pro-
chairi.

Une chose mérite d'étre rappelée &
ce rropos: la reprise boursiére qui o
coincidé avec la reprise des matiéres
premieéres o eu lieu précisément au
moment ol l'on escomptait des con-
versalions monétaires internationales
de divers ordres.

Y a-t-il d'autres raisons & la ten-
dence actuelle ? Dans une matiére
aussi controversée, il nous parait in-
téressant de céder la parole & d'cu-
ires. Mentionnons tout de suite gue
les divers observateurs qui ont don-
né jusgu'ici leur opinion parcissent
d'accord sur les diverses raisons qui
ont modifié le revirement gque l'on
constate présentement. Voici quelques
avis ¢

L'« Economist », la grande revue fi-
nanciére hebdomadaire anglaise
écril :

« Le cours des événements durant
cette derniére quinzaine a fait naitre
le timide espoir que la tendemce
descendante de lactivité économique
mondicale serait arrétée, du moins
temporairement. Le bruit d'une éven-
tuelle dévaluation du dollar @ donné
lieu & une reprise dans les prix des
matiéres premiéres, reprise qui o été
élayée par une accalmie dans la ten-
sion’' politique de 1'Eurcpe et par la

eroycnce de plus en plus répondue
dans le redressement prochain des
offaires aux Etats-Unis. La progres-

sion des prix des matiéres premiéres
o, & son tour, cmené sur le marché
les acheteurs de certains produits fi-
nis, dont les prix sont liés assez étroi-
tement & ceux des matiéres premiéres
qu'ils contiennent. Si la reprise des
prix est maintenue — et cela dépen-
dra en majeure partie, d'une part, de
l'évolution des alfaires aux Etats-
Unis, et d'autre part, de 1'évolution

des événements politiques en Europe
— le mouvement d'achat peut s'éten-
dre, donnant ainsi naissance & l'ac-
croissement de l'activité ».

Retour des Etats-Unis, M. Kennedy,
ambassadeur des Etats-Unis a Lon-
dres a déclaré

« ..Le redressement économique est
amorcé aux Etats-Unis... Les éléments
psycholgigues gui ont deéetermine la
dépression économique de l'hiver der-
nier tendent & disparaitre ».

M. Robertson, president de la «Wes-
tinghouse Electric» (compagnie amé-
ricaine) a dit :

« Le monde des atfaires américain
(emérican business) a pris 'habitu-
de d'aller d'un extéme a l'‘cutre. Une
fois qu'il @ pris le départ dans une
direction, il continue généralement
son mouvement. Actuellement, les ai-
faires, en général, paraissent prétes
& une reprise substantielle ».

M. C.P. Hobbe écrit dans le
garo » financier

« La spéculation, dont le réle est
d'aller de l'avant et d'exploiter & la
hausse ou & la baisse tous les es-
poirs et foutes les craintes, s'est en-
gagés, d'abord, parce gque ['horizon
lui & paru s'éclaircir au point de vue
international...

« De plus, il s'est trouvé qu'au
meéme moment la plupart des causes
proprement américaines de la dépres-
sion de 1937 étaient effacées: les
matiéres premiéres qui étgient & des
prix exorbitants en 1937 étaient tom-
bées & des niveaux excessivement
déprécis. Par un processus becucoup
plus rapide gu'en 1929-1933, on s'ap-
pliguait en méme {emps & résorber
les stocks. Pressé par les nécessités
politiques, particulidrement ur‘éentes
a quelaques mois des élections de no-
vembre 1938, et poussé dans ce sens
par un Congrés qui prend de plus
en plus son quant a soi, M. Roose-
velt @ mis beaucoup d'ean dans son
vin ».

La s Journée Industrielle =,
ris, écrit notamment :

« Fi-

de Pa-

« Le gouvernement des Etais-Unis
a pris toutes les disposilions possi-
bles, et qu'il pouvait légalement pren-
dre, pour élargir la base du crédit :
et son plan de dilaiation est cctuel-
lement & pied-d'oeuvre...

La décision de |'open market » &
Paris est venue, en quelque sorte, se
conjuguer avec la politique du gou-
vernement américain, de sorte gue
dans les deux pays, l'expansion du
crédit est & l'ordre du jour. Comme,
d'autre part, les dirigeants britanni-
ques sont enclins & saisir toutes oc-
casions pour favoriser une reprise

économique, le monde est fort bien
impressionné par la tendance gque
donnent les frois grandes places fi-
nancieres.

« Deans certains milieux de Lon-
dres, on va méme plus loin en indi-
quant gue la conclusion de laccord
des paiements anglo-allemand o pu
étre réalisé gréce & certaines promes-
ses qul auraient été faites & l'Alle-
magne pour metire un terme & la si-
tuation  monétaire paradoxdle — qui
existe depuis si longtemps »,

L'« Information Financiére », de Pa-
ris, constate qu'aux Etats-Unis :

« Les progrés du prix des decnets
d'acier — baromeétre important — peas-
sés de 13 a 13,25, sont dans la li-
gne de leur mouvement antérieur au
«boom» (ce prix étant de 11.25 il y a
un mois). Il en est de méme de l'a-
melioration plus que saisonniére des
chargements de wagons la semaine
derniére (plus 3.200), de l'améliora-
tion relative des bénéifices des ré-
seaux, des progrés de la production
de chaussures en mai (plus 3 p.c.
sur meai 1937)...

« Ont également &té enregistrés, &
Détroit, des progrés dans les ventes
d'automobiles — notamment dans les
modeéles chers ».

Voici encore ce gu'écrit M. Philippe
Schwob, dans I'sEurope Nouvelles, de
Paris ;

« Que la politique devienne plus
raisonnable, cux Etats-Unis, comme
elle l'est, en fait plus encore qu'en

apparence, depuis trois mois, que lon
parvienne & se persuader aux Etafs-
Unis qu’elle le demeurera et les
craintes  capitalistes, gul prolongent
la dépression, disparaitront, empor-
tant avec elles la dépression elle-
méme. En pareil cas, les stocks de
produits finis, fortement réduits, peu-
vent brusguement se révéler tout &
fait insuffisants, la demande de ma-
tiéres premiéres peut se relever firés
vite, d'autant plus que les dépenses
d'Etat et le déficit budgétaire ajou-
teraient alors leur effet & l'action des
dépenses d'ordre privé. Le mouve-
ment que nous avons décrit, qui «a
pris naissance cu début de juin et
qui s'est accentué depuis une dizai-

ne de jours, ne serait alors qu'une
anticipation sur la reprise, dont il
marguerait le début et qu'il contri-

buerait méme ¢& créer, gréce non seu-
lement aux profits qu'il entraine, mais
encore au courcant d'optimisme qu'il
fait naitre »,



Enfin, soulignons qu'a l'assemblée
de la Société d’Economie Politique
gui s'est tenue & Paris, M. Hacault a
déclaré qu'il attribue la reprise guon
observe cctuellement & la Bourse de
New-York ou déja des centaines de
millions de dollars d'ebligations in-
dustrielles 3 1/2 p.c. ont été émises
et absorbées en quelgues jours cu
fait que les capitaux en réserve des
compagnies jusque l& inemployes
sont maintenant utilisés: le public a
compris que la vie va reprendre; le
profit ainsi mis en jeu est plus effi-
cace que lintervention des hommes
d'Etat.

POLITIQUE
FISCALE .
EGYPTIENNE

(Suite de la page 2)

Nous scmmes curieux de  savoir
pourquoi le gouvernement a jugé né-
cessgire d'inclure’ les médicaments
dans la nouvelle liste des produits
frappés par la hausse douaniére: Il a
irés probablement tablé sur la con-
sommation tres importante qui est fai-
te dans ce pays des spécialités phar-
maceutiques. Mais on a eu tort de ne
prendre en considération que le cété
purement commercial et économique
de la question, On o, semble-t-il to-
talement négligé le point de vue so-
cial. Et c'est l& un grand tort. Il fau-
drait absolument réviser le cas des
produits pharmaceutigues et revenir,
& une conception plus équitable de
ce que devrait étre un tarif frappant
une catégorie de produits malheureu-
sement nécessaires & une {rop gran-
de part de la population.

Lg majoration concernemt les mé-
dicaments n'a pas été la seule &
éire -décrétée cette semaine. D'auires
produits de consommation courante
ont 4té frappés: citons entre cauires
le kéroséne, dont les droits d'accise
ont été presque doublés, la levure
de biére, les sucreries, chocalats pas-
tilles, etc., queique dans ces derniers
cus, l'argument, protectionniste pa-
ragisse justifié.

En tous cas guand on songe que
bientét, les nouveaux impdts seront
mis en application, guand on pense
aux perturbations que cela entraine-
ra, on est en droii de se demander
s'il n'aurgit pas été plus sage de per-
metire gu pays de se préparer afin
de pouvoir supporter lacilement le
choc des nouvelles taxes, guand il se
produirc.

Lorsgu'un organisme est sur le point
de traverser une phase critique on
fait de tout pour le fortifier, on évi-
te de l'alfaiklir. Cette vérité si natu-
relle lorsqu'il s'agit de médecine, il
serait aussi irés dangereux de la
méconngitre lorsqu’on se place au
point de wvue économique et social.

Notre gouvernement ne devrait pas
l'oublier |
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ctualité Economique

Le Marcheé du Eié

Y a-til guelgue chose d'aussi in-
certain que les prévisiens relatives
aux récoltes de blé? Il y a guelques
donne din-

semaines, il nous était
terpréter certaines indications itrag-
mentaires. Nous étions arrivés alors

a des conclusions assez pessimistes.
Aujourd’hui, nous sommes amenés o
tirer des conclusions plus optimistes
de renseignements — moins sujets &
caution — communigués par |'lnstitut
International d'Agriculture.

Selon cet organisme, les caractéris:
tiques de la récolte de blé dans le
monde sont: d'une part, la probabi-
lité de récoltes trés abondantes dans
presgue tous les secteurs surproduc-
teurs: d'autre part, la probebilité
d'une production @ peu pres moyen-
ne dans l'ensemble des pays non ex-
portateurs.

Aux Etats-Unis, il est vraisemblable
gue la prochaine évaluation de la
récolte apportera, en ce gui concerne
le ble d'hiver, une réduction au
chitire de 207 millions de guintaux
avancé par l'estimation de juin. Au
Canada, les cultures ont continué a
évoluer favorablement et la note est
pien meilleure gque l'an dernier «
pareille épogque. Au total, et malgré
les dégéts causés par le charbon cux
Etats-Unis, la situation vers le 20
juin laissait enccre envisager une ré-
colte de blé dans 1"Amérique du Nord
netement supérieure c celle de l'an
dernier. Une production égale ou su-
périeure & la moyenne de la période
1928-1932 reste encore possible.

D'autre part, les récoltes 'ont été
ou s'annoncent bonnes dans les pays
surproducteurs d'Asie, & peu prés
moyennes dans 1'Afrique du Nord
francaise. La production de blé dhi-
ver serait également abondante dans
I'Union soviétigue et les perspectives
semblent favorables dans ce pays
pour ies cultures de blé de printemps.

En ce qui concerne 'Eurcpe, ou le
r.ois de mal et les premiéres semai-
nes de juin ont été irés lavorables,
la situation & la fin de juin était sa-
tiziciscnte dans son ensemble. Ici en-
cere, les perspectives étaient excel-
lentes dans les six pays normale-
ment exportateurs (Danube, Pologne
e: Lithucnie). On pouvait envisager
pour 2 groupe une production re-
cord de 132 millions de guintaux, su-

périeure de 10 p.c. & celle de lan
dernier et de 26 pc. & la moyenne
1932-1936.

Les perspectives sont plus irrégu-

litres dans les pays normalement im-
portateurs. Toutefois, la situation s'est
trés sensiblement améliorée, méme

dans ceux de ces pays, comme ['lta-
lie, ou le départ de la végétation
avait été mauvais. Dans son ensem-
ble, la production des pays non ex-
portateurs s'onnongait ainsi supérieu-
re ¢ celle de l'an dernier et a celle
de 18936 et assez voisine des récol-
tes de 1932, 1934 et 1935.

L'apparence des récoltes & la mi-
juin permettait ainsi digdiquer un
chiffre de pres de 450 millions de
guintaux pour la production totale d=
I'Eirepe. Ce chiffre serait le plus lort
Jui ait été obtenu si l'on excepte ce
Iui de 1833; il dépasserait de pres de
36 millions de quintaux ou de 7 pe.
le chiffre de la récolte de l'an der-
nier et de plus de 20 millions de
quintaux ou de S p.c. le chiffre moyen
des cing récoltes anterieures 1932-
1936. Il faut toutefois observer que le
retard de la végétation allengera
cette cannfe d'environ deux semaines
la durée du cycle cultural et gue le
risque a courir d'ici les moissons est
ainsi plus grand que d'habitude.

A l'heure actuelle, l'lnstitut Inter-
national d'Agriculture  estime qu'il
faudrait un concours exceptionnel de
circonstances délavorables pour que
la proeduction mondiale de blé ne
soit pas supérieure & celle de l'an
dernier et qu'elle ne laisse pas un
excédent exportable assez lourd dans
l'ensemble des pays surproducteurs,
en foace d'une demande relativement
faible de la part des pays normale-
ment imporiateurs.

LE PAPIER EN EGYPTE

La renaissance littéraire du pays a
el pour conséguence une augmenta-
tfion sensible dans la proportion des
lecteurs et écrivains. Il en est résul-
té pour I'Egypte un besoin sans cesse
croissant de papier. Les statistiques
douaniéres démontrent en efiet, que
la valeur du papier importé dans le
pays est allée en constantie progres-
sion. Elle a atteint son point culmi-
nant pendant l'année 1937.

En effet, aprés avoir baissé de L.E.
762.644 en 1933 a LE. 742.838 en 1934,
la valeur du papier est remontée
L.E. 878.777 en 1935 et & L.E. 1.303.736
en 1937,

e e ok

On remarque par la que la créa-
fion d'une fabirgue de papier permet-
tra & I'Egypte, de réaliser une écono-
mie considérable sur les importations
de cet article.

Ceci permetira aussi d'ouvrir _un
nouveau champ d'activité cux cho-
meurs:
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ECHOS ET NOUVELLES

CHAMBRE DE COMPENSATION

Le Caire

Semaine du 4 au 9 juillet :
Nombre des eflets présentés a la
Compensation : 10.148 d'un montant

de LE. 1.252.760.
Méme semaine 1937: 9.385 d'un
montant de LE. 1.284.536.

Total du ler janvier 1938 & ce jour:
266.700 d'un montant de L.E. 38.129.189

Méme période 1937: 262093 d'un
montant de L.E. 43.039.892.

s Alexandrie
Semaine du 4 au 9 juillet :
Nombre des eifets présentés & la
Compensation : 5178 d'un montant
de LE. 856.598.

Méme semaine 1937: 4.793 d'un
montant de L.E. 752.970.

Total du ler Janvier 1938 & ce
jour : 137.298 d'un montant de LE.
27.829.738.

Méme période 1937: 138.362 d'un

montant de L.E. 32.092.624.

e B e
SUCRERIES D'EGYPTE

Au cours de la campagne 1937/38,
les usines ont travaillé 1.600.394 ton-
nes de cannes contre 1.428.000 ton-
nes l'année précédente. La produc-
lion de sucre a &té de 1.602.110 sacs
zontre 1.380.000 sacs.

g o e

THE MISR CONCRETE
DEVELOPMENT CY. S.A.E.

Entre :
Lo Bangue Misr, S.AE. (176 ac-
tions) ;
La Société Egyptienne de Ciment

Portland Tourach, S.A.E. (256 actions);

La Sogiété de Ciment Portland de
Hélouan, S.A.E. (96 actions);

Hatez Hassan pacha, ancien minis-
tre, (12 octions) ;

Dr. Ernest Martz, administrateur de
Soqiétés, Suisse (12 actions);

Anton Nyegaard, administrateur de
Sociétés, danois, (12 actions);

Mohamed Rouchdi bey, avocat,
égyptien, (12 actions);

Abdel Rabhman Hoamadag bey, di-
recteur de Société, égyptien (12 ac-
tions) ;

Aziz Eloui, adminisirateur de Socié-
iés, égyptien (12 actions),
a été constituée une Société Anony-
me sous la susdite dénomination.

la Société a pour. objet le com-
merce du cimert, héton et tous cnitres
produils et matériaux de construc-
fiens.

Le Capital social est fixé & LE. 6.000
(six mille), représenté par six cents
actions de dix livres égyptiennes
chacune.

Siege et domicile légal au Caire.

Durée: Cinguante années.

Mme SELIM BEY EZZEDINE

Wous avons appris avec le plus
vit regret le déces, survenu dans la
soirée de lundi de Mme Sélim bey
btzzedine, femme du sous-directeur du
Bureou de la Presse.

Nous présentons a Sélim bey Ezze-
dine ainsi gu'a tous ceux que ce dé-
ces met en deuil, nos condoléances
les plus émues.

T N B o IR 50 S s HZTNN.

THE ABUKIR CY.

Au cours de |'Assemblée Générale
des Actionnaires tenue ¢ Londres le
41 juin; le Président M. Robert L.

Carter; a prononecé un discours sur
lactivité de la Société, dont nous
extrayons et fraduisons les princi-

paux. passages :

« A la réunion de l'année derniére
jétals en mesure de vous faire part
d'une considérable aomélioration dans
lee résultats sur ceux de 1935 et je
terminais mon discours en vous di-

sant: x Des signes d'une nouvelle
amélioration sont apparents, et jles-
pele lermement, ¢ |'Assemblée de

l'anngée prochaine, éire & méme de
vous signaler de nouveaux progrés».
Mes prévisions se sont heureusement
réalisées. Les bénélices nets sont en
sensible augmentation : Lst. 12.120 c.
Lst. 5038 il ¥y ¢ un amn, soit un sur-
plus de Lst. 7.082 qui se décompose
comme suit : Lst. 5.082 d'augmenta-
tion dans les recettes et Lst. 2.000 de
compression dans les dépenses. Le
principal revenu provient des terres
louees; les loyers ont passé de Lst.
16.900 & Lst. 19.800, une saison meil-
leure ayant permis aux locataires non
seulement de payer le loyer en cours,
mais de s'acquitter cussi d'une partie
des arriérés. Puis vient le chapitre ré-
coltes (blé, orge et riz), en accroisse-
ment de Lst. 1.475.

Nos services techniques se livrent
& des expériences sur la fertilité des
terres, sur le mode de culture,
sur les produits et les [fertilisants qui
s'adaptent le mieux. Ces expériences
sont tenues & la disposition des loca-
taires qui en feront leur profit. Ceci
nous a permis daugmenter modéré-
niem le loyer de ceriaines terres. Une
:0is de plus, le Conseil d'Adminis-
traiion n'a touché que Lst. 740 au
lieu de Lst. 1.000 comme prévu par
les Statuts. Les frais généraux du Bu-
reau de Londres ont été sensiblement
réduits o Lst. 745, chiffre bien au-
dessous de celui de l'onnée précé-
aere,

Vu les précédents reporis de per-
tes, il n'a pas été nécessaire de faire
des provisions pour l'income-tax ou
de coniribution & la défense nationa-
le; & Vavenir il faudra tenir compte
de ces deux chapitres ».

bBibliographie

LA CRISE DU CAPITAL (*)

Encouragé par l'geccueil réservé en
1933, non seulement dans les milieux
politiques et fingnciers, mais aussi
parmi les économistes a son livre sur
la « Crise de la monnaie et la Res-
taurcation des pays danubiens », M.
J. Chappey, directeur d'un des plus
importants organismes bdancaires ins-
tallés en Europe centrale, a entre-
pris cette lois, @ la lumiére de son
expérience personnelle une série de
larges études sur la crise organigue
du capital.

La premiére de ces etudes est con-
sdcrée a la formation du systéme mo-
nétaire moderne. Elle @ pour objet de
montrer gu'on est dans l'erreur, lors-
guencore aujourdhui on continue &
considérer la crise mondiale comme
une crise de la monnaie. Hommes
politiques et économistes se dispo-
sent & nouveau a stabiliser les mon-
naies. lls se préparent & le faire, &
I'aide des mémes procédés empiri-
ques et en se fondant sur les mémes
notions imprécises et sommaires qu'gn
1923. Il est & craindre gue, comme en
1923, une prospérité Iactice ne re-
naisse et gue cetle prospériié factice
ne conduise & de nouvelles désillu-
sions, et peut-éire cqussi & de nou-
velles catastrophes.

Afin de reconnaitre les causes de
la crise mondiale, il importe d'appro-
fondir les idées encore vagues, que
nous avens aujourd’hui sur la mon-
naie: Il est néceszaire & cet elfet de
reconnaiire comment s'operent les
échanges de marchandises et de
services dans une économie qussi
compliquée que l'économie moderne.
C'est & cette minutieude et patiente
enquéte que s'est livié l'guteur du
présent ouvrage, et l'on peut penser
que ses développements seront ap-
pelés trés rapidement & devenir un
instrument d'étude classiqye pour
tous ceux que ne saurait satisfaire la
terminoclogie imprécise, dont on se
sert trop souvent aujourd’hui dansles
discussions de caraciére économigue
ou financier.

Or une analyse du mécanisme des
échanges dams la civilisation indus-
trielle de notre temps fait apparai-
tre; que les bouleversements monétcai-
res d'aprés-guerre n'ont constitué gue
des manifestations de surface. Ceux-
ci n'ont pas de signification per eux-
mémes. La dépréciation des mon-
naies ne représente gue l'expression
apparente de la crise.Des phénomeénes
économiques plus difficilement saisis-
sobles en constituent la rédlité.
Celle-ci réside essentiellement dans
les troubles de carcciére organigue;
qui se sont produits depuis vingt ans
dans le domaine du capital.

{(*) Un wolume Libr. du Reec. Sircy,
Edit.).
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Chronique de la Bourse des Valeurs

Le 15 juillet 1938.

La situation politigue internationale
n'a pas subli de changement impor-
tent. Elle n'est ni plus mauvaise ni
meilleure que la semaine passée. En
ce gui concerne la guestion espagno-
le, on est dans l'atiente des répon-
ses de Burgos et Barcelone au sujet

du plan de retrait des wvolontaires
éirangers.
Une fois de plus les facteurs éco-

nomigques ont prédominé. Les mar-
chés américaing ont constitué la ve-
dette. La hausse des prix des ma-
tidres premiéres, la continuation de
ler reprise @ Wall Sireet ont mainte-
nue une certaine ambiance optimis-
te. Quelgues réactions ont été enre-
gisirées, particuliérement en ce qui
concerne le coton. Mais dans l'en-
semble, le sous-ton demeure f{rés
soutenu.

Notre marché « fait preuve dune
cerlaine fermeté, mais les transactions
demeurent rares: absence du public
boursiers. Néanmoins certaines valeurs
ont lait l'objet de transactions sui-
vies, en particulier en fin de semaine.

D'une facon générale les cours des
valeurs ont fluctué en sympathie
avec les mouvements des prix du co-
ton, dont la seolidité a constitué un
appoint intéressemt pour noire bourse

FONDS D’ETAT
Les Fonds d'Etat égyptiens n'ont
acquis que de petites fractions. L'Uni-
fite cléture & Lst. 102 1/4 en gain de
1/16. Tl en est de méme de la Privi-
légiée qui termine & Lst. 95 1/16.

BANCAIRES

Deux titres ont disparu de la cete:
I'action et la fondateur Agricultural
Bank qui viennent d'éire compléte-
ment remboursées. Ainsi s'éteint une
société des plus importantes: et qui
a rendu les services les plus éminents
au pays.

Laction National Bank acguier!
quelgues fractions cloturant &  Lst.
35 11/16 contre 35 1/2. L'action Cré-
dit Foncier Egyptien demeure inchan-
gée o frs, 675,

Quant aux obligations & lots, alors
que |'Emission 1903 demeure inchan-
gée & frs. 321, l'Emission 1911 est
plus faible & frs. 295 3/4 contre 299.

La Bangue d'Athénes est plus fer-

me'a frs. 9 1/4 contre frs. 9 Par
contre: les Land Bank sont plus lai-
bles; laction cloturant & frs. 4 1/64
contre 4 3/32, clors gque la ilonda-
feur termine & Lst. 37 1/4 conire
37 12

L Banfiue Misr avance d'une pe-
tite fraction & L.E. 6 5/16.

EAUX. TRANSPORTS & CANAUX
La Jouissance Eaux du Caire est
légérement plus faible & frs. 374 1/2

contre 376. La
15 peoints & frs.

Les obligations
bonne demande.
frs. 586 conire frs.
5% fturent traitées
590.

On reléve un certain
les Dividendes Trams
sont demandées a frs.

fondateur abandonne
2585,

Suez {furent en
Les 8% avancent a
577, alors gue les
a irs. 608 contre

intérét sur
d’'Alexandrie
236. Nous

qui
avons signalé gque le gouvernement
égyptien étudie le rachat du réseau

urbain de la Société des Tramways
d'Alexandrie. Le Comité institué «
cet elfet ne tardera ‘pas a terminer
ses travaux. Nous croyons saveir gu'il
sercit favorable au rachat. Soulignons
gue cette mesure permettrait & la
Société de distribuer rapidement son
actif gui, comme nous l'avons déja
signalé iei méme, s'éléverait de
l'avis de certains milieux compétents
& environ 450 frs. pour la dividende
et & 50 irs. environ pour la Jouis-
sance. Rappelons que noire confrére
I'Agence Eccnomique et Financiére
de Paris élait arrivé & des résultals
légerement supérieurs.

La Part Sociale Trams du Caire
demeure assez ferme o frs. 73. Quant
aux obligations, elles ont {ait l'objet
de nombreux achats, les 5% clotu-
rant ¢t frs. 98 alors que les 49 sont
demcndées en grosses quantités o
frs. 106. Il serait guestion de repren-
dre laffaire devant les Tribuncux en
Belgique.

FONCIERES ET IMMOBILIERES

La stabilité des prix du coton «a
permis & nos valeurs fonciéres et
immobiliéres de se maintenir dans
une fermeté assez salisfaiscante. Mais
on n'enregisire que peu de change-
ment dans les cours d'une semaine
& l'autre.

L'Action Cheikh Fald est inchangés
a L.E. 3 45/64. L'action Gharbieh Land

Capltal:

Résorvas:

COMPTOIR NATIONAL
D'ESCOMPTE DE PARIS

SOCIETE ANONYME
LS00 millions deo francs
ENTIEREMENY VERSES
G447 mililons do francs

ALEXANDRIE - LE CAIRE - PORT-SAID
ISMAILIA (Bureau hebdomadaire)

TOUTES OPERATIONS DE BANQUE

LO0CATION DE COFFRES-FORTS
- A DES COMNDITIONS AVANTAGEUSES

e TS T SR €. T P e

gagne une petite fraction & LE.
1 1/32. L'action Kom-Ombo aboandon-

ne une toute petite fraction & Lst
6 5/64, alors qgue la fondateur de-
meurs inchangée & Lst. 32 7/8. L'or-
dinaire Béhérg est également inchan-

géea L.E. 1]

L'Union Foncigre est légerement
plus faible & Lst, 2 5/8 contre
2 43/64. Par contre The Egyptian
Enterprise gagne une nouvelle frac-
tion et «cloture demandée & LE.
4 13/16.

L'action Cairc Heliopolis est éga-
lement légérement plus faible clotu-
rant & frs. 281 contre 282 3/4, I en
est de méme de la fondateur gqui
abandonne quelgques fractions & LE:
10 27/32. L'action Delta Land est in-
changée & Lst. 1 1/16. La New-Egyp-

tian demeure demandée a sh.
15/1 1/2,
La Sidi Salem cléture offerte & Lst.
0115432-
INDUSTRIELLES
La Salt & Soda est toujours en

bonne Jdemande et gagne une petite
fraction & sh. 44/4 1/2. La Port-Said
Salt avence & sh. 41/10 1/2.

Let QDilfields continue son ascension
et gagne une nouvelle fraction &
Lt 2 7/32. ¥

L'ordinaire sucreries est légérement
plus faible < frs. 122 1/4 en perte
d'une fraction. Il en est de méme de
la Privilégiée qui cléture & frs. 113.
Par contre la Fondateur est plus fer-
me et clélure inchangée & LE. 3 1/8
La Filature Nationale avance de

Lst. 8 15/16 conire Lst. 8 13/16.
HOTELIERES

valeurs sont assez fermes.

L'action Upper Egypt Hoiels gagne

une petite fraction & LE. 1 7/16, 1'or-
faisant

=
es

dinaire Egyptian Hoiels en

1 1/2.

=

cautant & Lst
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE

DU 8 AU 15 JUILLET 1938

DESIGNATION
DES VALEURS

8 juill,
1938

FONDS D'ETAT

Emifiée 4% saisanana List. 102 3/16
Privilégiée List. | 95 13/8
Bons du Trésor 4i% L.E. | 104
PotanBUTes il s Frs. | 3
Trib. d'Eg. 3%% .. List. | 99 1/8
Tribut, A'Eg. 4% ..cocoens Lst. | 102 5/8
BANQUES
Apgricult, Bank ... List, | 0 9/64
Agricult. Bank, Fond. ... Lst, a3
Creédit Agr. d’'Egypte, Act. |
L T T ¥ 5 470
National Bank airany Taghs 35 1/2
Crédit Fon. Egypt. Act, Frs. /75
Crédit Fon. Fd. 1/10 ... Fre | 1290
Crédit Fon. Ob. loTs 1903, Frs. 321
Crédit Fon. Ob, lots 1811 Frs. 299
Crédit Fon, Obl. 32% ... Frs. 525
Crédit Fon. Ob. 3% ...... Frs. 466
Crédit Fon. Obl. 3% Em.
1937 L.E. 95,15
Banque dAthenes ...... Frs. 9
Sté. An. Belgo-Egyptien-
ne, Part 5oc. ....oiseenss Frs. 40 1/2
Land Bank, Act. Ord. ... Lst. 4 3/32
Land Bank, Fond. ...... Lst. 37 1/2
L.and Bank, Ob. 331% ... Frs. 444 1/2 ex.
Land Bank, Ob. 4% Frs. 65 excn.
Land Bank, Ob. 437% 1930 P.T. 735 excn.
Land Bank 5% 1926 ...... List. 102 1/2 exc
Land Bank 5% 1927 L.E. 102 1/2 ex, |
Bangue Misr ..o L.E. 6 1/4
Ba. Com. (Gréce, Act. ... Fra. 18 1/2 ex.
Mortgage Bank of Pa-
lestine Act. Ord. ...... L.E. 5,65
Ob. 5% 1938-56s. U.V.W. L.E. 096,05
Ob. 5% 1938-56 série X. L.E. 96,05
Obh. 5% 1941-56 série Y. L.E. 97,25
EAUX
Eaux Ceaire, Act. . Bre, 127 172
Eaux Caire, Joulss. ...... Frs.‘ 376 |
Eaux Caire, Fond, ...... Frs | 2600
Eaux Caire, OblL 4% ... Lst.‘ 102 1/4
Faux Caire, Obl. 4% ... Lst 102 1/4 }
TRANSPORTS
Anglo-Am. Nile Cy. ',l_'..st.l 1 13/54
Aut.-Om, Caire, Act. LE. | 4
Aut.-Com. Caire, Fd. ... LLE. 1
Menzaleh Canal, Act, ... P.T. 168 n.
Ch. Fer Kéneh, Act. ...... Lst. 25 21/32
United Egypt. Nile ...... L.E. 1 15/32
Ob. Suez 3% Z2e. série ... Frs. 577
Ob. Suez 3%, 3e. série ... Fra. B65
Suez 5% ... Frs. 590
Trams Alex., '.Div A iy 235
Trams Alex., Aect, Jouis Fra. 26 1/2
Trams Alex., Ob. 4% ... Frs. 480 excn.
Tramsg Caire, Parts Soc. Frs. 73 1/4

15 juill,

1938

102-1/4
95 1/16G
104 3/16
3
9% 1/8
102 1/4

0 9/64
33
470
35 11/16
675

1280

321
205 3/4
H2D
4645

95,10
4 1/4

49 1/2

4 1/64
37 1/4
444 1/2

68 excn.
742 exc.
102 1/2 ex

102 1/2 ex.

6 5/18

18'1/2 exe,

5,65
96,05
96,05
97,25

127 1/2
‘374:1/2
25685

102 1/4
102 1/4

13/64

[t

168: exen.
25 21/32

1 15/32
5R6G
DT
GO
236
26 1/4
480 excn.
3

exam.

DESIGNATION
DES VALEURS

8 juull,
1938

15 juill,
1938

SCCIETES FONCIERES

Dom. Ch. Fadl, Act. ) 8 O
Gharb. Land Cy., Act. Frs.
Gharb. Land Cy., Fd. ... LiE. ‘

Anglo-Egypt. Land Allot.L.E.

Sté Fone. d'Egypte Lst.
Wadi Kom-Ombo, Act. List.
Wadi Kom-Ombo, Fd. ... Lst,
Anglo-Belgian Cy. ...... List.

3 45/64
1 1/64
0 7/64
3 1/4

6 89/32
6 3/52
32 7/8
0 57/64

3 45/64

| I H
0 7/64

3 1/4

6 9/32

6 5/64

32 7/8
T

SOCIETES IMMOBILIERES

Union Fonciére wavans  NaE
5g. Enter. et Dev, ...... L.E
Eg. Enter. et Dev, Fd.... L.E. |
Cairo-HEHOPalis ..vvvvrvsres Frs. |
Cairo-Héliopolis, Fd. L.E.
Cairo-Heéliopolis, Ob. ... Frs.
Egypt. Delta Land ...... Ls.
New-Egyptian Cy. ......... Sh.
Sté. Im. Gare Caire ...... L.E.
Houbbeh Gardens ......... L.E.
Jairo Suburban Land ... L.E.

2 43/64

4 21/32

0 5/16
282 3/4
10 31/32
b3l 3/4

1 1/16
15/~

3 3/8

1 17/32

2 3/4

’ 2 5/8
4 13/16
0 5/16
281
10 27/32
531 3/4
1.1/18
15/1 1/2 »
3 3/8
1 17/32
2 3/4

SOCIETES INDUSTRIELLES

Crown Brewery ....coc.sies Frs 127
Cie. Frigorifique L.E 5 5/8
Ste. e, Trrig, Act. ... L.E 0 21/64
Manure Cy. . 11/2
Salt and Soda ... 44/32
Port-Said Salt ....... 40/6
Egyptian Markets y 26/1 1/2
\nglo-Eg. Oilfields, Act. Lst. 2 13/64
Suc. et Raf. Eg, Ord. ...Frs 123
Suc. et Raf. Eg. Priv. Frs 113 1/2
Suc. et Raf. Eg. Ob. ...... Frs 169
Suc. et Raf Eg, Fd. ... L.E. 3 1/8
Elect. Light & Pow ...... L.E 17 3/4 ex.
Eleet. Light Pow Jss. . . I.E. 13 3/4 n.
Industrie du Froid, Act, T.E. 4 15/16
Filature Nationale Ord. Lst. 8 13/16
Cairo Sand Bricks Lst. 3 1/4
Tmprimerie Misr ......... L.E. ki
Sté. Misr Egr. Coton ... L.BE. 4
Platriére Ballah ......... L.E. 5 1/16
Alexandria Pressing ...... Liat. 7T 5/8
«Al Charks» Cie. Ass. sur
o LE 6 9/32
Soe. Ciments Portland
Tourah .....cceciverernrenss P.T. | 1000
Sté Misr Fil. et Iiss.Act. L.E. 5 1/16
The As. Cotton Ginners, Lst. 0 11/16
HOTELS
Gd. Hot. BEg. Nung. ... Lst 16 7/16
Gd. H6t. Ob. Série A, ... Lst 104 excn
Up. Eg. Hot, Nouv. ... L.E. 1 13/32
Up. BEg. Hot, Ob. 5% ... L.1. 86 a.
Egyptian Hot.,, Ord. ...... List. 1 31/64
Egyptian Hot,, Priv. st 9

127 v.
5 39/64
0 21/64
11/2
44/4 1/2
41/10 1/2
26/1 1/2
2 7/32
122 1/4
113
469
3 1/8
17 3/4 exc
13 3/4 exc
15/16
15/16
1/4

V.
1/16
5/8

9/32

1/32

(=1
Omg o ES T BT I

11/16

16 7/16
104 excn.
1 27/64

11/2
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURD DALEXANDRIE

DU 8 AU 15 JUILLET 1938

DESIGNATION 8 juill, ‘ 15 juill, ‘I DESIGNATION 8 juill, 15 juill,
DES VALEURS L 1938 .| DES VALEURS | 1938 1938

Empr. Municipal 1902 ... Lst, | 100 3/8 100 3/8 ‘ Delta Lt. Rys., Priv. ... Lst. 1 1/64 11732
Empr. Municipal 1919 ... L.E. 103 3/4 105 3/4 i Alexandria Ramleh ...... List. 1 0 62/64
Land Bank Act, ...ccecnee Lst, 4 1/8 4 Trams Alex., Divi o Frs, 234 232
Land Bank, Fond. ...... Lst.‘ 38 38 Trams Alex., Jouiss. ... Frs‘] 26 1/2 a9
J.and Bank Obl. 33% ... Fra 148 1/4 e 141 Trams Alex.,, Obl. 4% ... Frs. 484 481
Land Bank, Obl. 4% ... Frsa. | 65 1/2 ex 68 1/2 ex. | Press, et Dépots Act., ... LLE | 14 3/5 14 1/2
Commercial Bank . | 1 1 [ Presses Libres ............ LK. 8 2/4 & 3/4
Alexandria Water o | 16 1/4 [ it 3/8 Net. et Presgage’ o L.E: 7172 T 17/32
Béhéra, Ord. .......... oy 2l 11 W 11 Alex. Pressing ......o.. L.E. 7 5/8 7 5/8
BEohEera, Priv. .cocinemes 5 1/4 5 9/22 Bonded War.,, Ord. ...... Lst. 6 6 3/16
IIrh. et Rurales ............ | 2 9/16 2 9/16 Sonded War.,, Priv. ...... Lst. 2 3/16 e 5 3/16
Irb. et Rurales, Fond, ... Lst, 0 1/4 0 1/4 Filature Nationale, Act., Lst. 8 27/32 8 15/16
Union Fonciére ,......... Lst. 2 5/8 2 5/8 Salt and Sodd ...coomreseenis Sh. 44/4 1/2 44/1 1/2
The Gabbary Land ...... L.E. | 2 1/8 w. o 3/32 Pori-Said Salt ..o, Sh, ! 41/3 41/3

La Gérance Imm. ......... LB 3 3/4 3 3/4 | Ass. Cotton Ginners ... Lst. 0 11/16 0 11/16
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LA REVUE COT

du Mouvement de Prix

Résumeé

Clatare
a0/ 6 /55

Clature
Eehéance 1H/T /85
Nulel:

Juillet 12,066 12.24

Novembre 13,22 12,50

Janvier 1.4 14,11
tliza T

Juillet 2. p 1

Nuvembre 1265 o

Janvier
nte-FEynpte:

Aot .49 11,11
Octobre 1012 14,26
Déeeniae 011 10.:

I'Gyrier 10,15 10,57

ONNIERE

Clatare de Msix. Min.
année  passee tes prix,
15004
15.004
13,71
12,54
15446
1505
15,41 9.58
1 ikabid 10.01
i1 10.06
11460 112

New-York

14/ T/55 Octobre: =62 Jauvier S.71
S1G S 0 N2 i L
Liannée passée » 2.59 » 12,44
{iverpool
LTS Giza 7 Novewbre 6.71 a0/6/85% Giza T Novembree 6,75
0 Hante-Iogyite » a.54 » Haute-ligypte » gl
W Amsricain Octobre 1,85 » Itméricain Octobre 4.490

Jeudi, le 14 juillet 1955

Contrats

IPendant Ia premitre moitié de Ia
période en revue, les prix hansserent
presque sans interruption  par suite
des achats de la spéeulation stimulés
par des avis fermes de New-York of
de Liverpool et des estimations pri-
vées haussitres de 'acréage et de la
production américains. Occasionnelle-

ment, le marché montra guelque hé-
sitation passagere par suoite des ven-
tes en couverture et guelgues prises

de béndéfices, ainsi que des ventes &
découvert dans anticipation 1" e
réaction ides marchés de  étranger.
mais la baisse atfira des achats dn
commerce, qui A leur four induisivent
led veadeurs a4 ddéconvert i ose cou-
vrir, et la tendance haussiére ne fut
pas sérieusement arrétée jusquiapres
'apparition, vendredi dernier, (u
rapport officiel de 'acréage amnéri-
cain.

Lrestimation & 26904000 acres ful
d*une facon appréciable plus grande
(que ¢e que l'on s’attendanit ea moyen-
ne, ef tandis que la réponse imme-
dinte dug marché de New-York ne
suggérait pas gue la confinnce fut sé-
ricusement troublée, de petites pertes
Gtant tOHt regagnées, une forte luriss
eut lieu 4 la séance snivante, Cecl,
ainsi gque Jes dépéches déconrageantes
e fin de semaine de Liverpool (ro-
voquerent lundi ici e fortes ligui-
tations, et avee les ventes en cou-
verture angmentées venant en supple-
ment des offres de la spéculation et
la demande du commerce faisant vir-
tuellement défaut, les prix baissoreat
fortement. Une extension subséquente
de la réaction i New-York cansa uue

nouvelle forte baisse ici le jour sui-
vant, une autre serie de liguidations
ayant pour résultat une balsse des
prix de 50/60 points au-dessous des
prix pratiqués avant le Rapport de

I'Aeréage. Cependant, it ce point la
demande «du  commerce sélargit, le
Giza ainsi que I'"Ashmouni attirant
quelgues hons orvdres; les offres 1a-
dessus furent plus légires; et le mar-

¢hé regagna par la sunite un terrain
appréciable, avee aide des couver-
tures de découvert el des achats en
remplacement a la hausse.  La teén-
dance depuis a &1¢ quelque peu irrdé
guliere, de forte fluctuation reflétant
une tendanee incertaine des mavchcs
étrangers, mais le commerce a préfé
un nouvel appui a4 la baisse, el le ton
en général est resté léger.

Le marché qui avait en une seuale
teadance pour quelgque temps  avint
que l'estimation de I'nerénge iles

Ktats-1'nis n'arrétat le moeuvenment
achetenr de la spéculation et qui
Avail acquis comme conséguence une
pogition technique pas du fout saine
a été  grandement renfored par les li-

(uidations extensives de celle semaine
¢t par le fait gu'une grande propor-
tion des contrats vendus est  passée
eutre les mains do  commerce. 1N

iquoigqu*un ton meilleur ait pu se re-
marquer ees deux derniers jours, et
(il soit probable qu'une nouvelle

baisse rencontrerait use  résistance
angmentée, on pourrait douter qu'il v
turik une reprise  des  achats  con-
finnts anciens, i moins 4'un. nouveau
ef puissant stimulant. Tant que les
prix de Paméricgin  continuaient &
hausser, pen de spéculateurs Staiend
disposés & analyser  minuticusement
les facteurs qui Staient  derveiére le
monvement, Il y cut guelgues-uns qui
demandaient si ces civeonstances poun
vident justifier une hausse d'un cent
ciatier dans DPespace de gquelgues se-
maines, donoant comme raison gue les
grosses ventes de textiles, guion con-
sidlérait comme un des prioncipaux fac-
tenrs haussiers pour le coton bruat,

nlétaient clairement pas accompagneées

matériel de la de-
mande pour le disponible, qgue les
rapports de la récelte n'étaient pas
du tout défavorables dans 1'ensemble,
et que I'énorme report de Paméricain
enn perspective donnadt amplemeit
Massurance  d'un approvisionnement
abowdant pour 1a salson  prochaine,
méme si o les estimation privées les
plus haussigres de Pacrdnge ot de In
pro luction savéraical ssaetes,  Mals
In majorité des haussiers ignoraient
considérations. Cependant Ila der-

(d'une  extension

LS
niere réaction semble devoir amener
les opsrateurs & étre plus vrudents.

Toute panique sévieuse pour la récolte
encouragerait sans doute 15 nouvean
mouvement (Cachat et amenerait une
autre forte hauss:, mais i meins d'un
tel stimulant, la participation haus-
giere  sera mainfenanl, pensons-=inous,
beaucoup moins entreprenante. Lie
chiffre officiel de 'acrénge donne une

SIEGE SOC/IAL:

i
.y

LA FLUVIALE

F.VANDERZEE & CIE
__ CABRI TAL
! L.E.. 75000

| RESERVES

AGENCES PRINCIPALES -
La plus importante entreprise de

transports infterieurs en cgypfe
. TRANSPORTS FLUYIAUX
~ TRANSPORTS CAmIiONS
- %~  TRANSITS - DEDOUSNACES

ALEXANDRIE, 10, rue Charif Pacha
Teldphone 28659 {5 lignas)
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bhalles, sur 1a
206 Hvres par

récolte de 11.600.000
base d’un rendemeant de

acre (la moyenne ddes cing années de
1954 A 1938); le report mondiil
d'américain seria probablement den-
viron 13.200.000 balles: ce qui  fait
que la possibilité ('un approvisionne-
ment de 25.000.000 de balles pour 1iEs-

a0 n'est pas du tout éloignée. La con-
sommation mondiale de In saison cous
rante ne semble pas devoir dépusser
11.250.000 balles. L'excédent compren-
dra il est vrai quelques T.HHL000 de

balles détenus par le gouveraement.
Muais ce jour le coton du |||('i die cette
saison est estimé A environ 9 1/2
cents, en tenant compte des frais, et
il ost }Il‘ﬂb:ll.ll(‘, que si les prix ve-
naient 4 atteindre ce niveau, les cul-
tivateurs repreadraicnt leur coton et

mettre
de

Ceci semblerait
nouvelle hausse

le vendraient.
une lhmite & toute
Pamdéricain.

On ne peut pas cacher que Ia pers-
pective de 'approvisionnement ici soit
Inissiore. Ies exportations de Juillet
I ece jour peuvent se comparer favo-
rablement avee les chilfres de 'aanée
dernicre, qu'elles dépassent de 63 0/0;
miis le stock 4 Alexandrie est encore
dans les environs de 2850000 can-
tars, les stocks dans les villages doi-
vent étre au moins de 550.000 cantars.

ce qui fait que Dapprovisicanemeid
total restant ne pourra vas éive de
moins de 2.700.000 cantars, Méme dans
le cas on les exportations  seradent
maintenues 4 o moyenng  actuelle
depuis ce jour jusqu’a fin aefit, nn
report de 20000.000 de eantars est en

aftendant la demande
de In filature est loin d'élre satis-
faisante. Il ¥ a un bon nombre de
demandes  our embarquement prompt,
surtout d'Allemagne, pour les hauts
grades de (Giza 7, et le Lancashire est
sur le marché dans une mesure limi-
fée  pour 1'.\5]|nmll 11, e Giza T et
le: Sakha mais les filateurs conti-
nuent & mnnltm triés peu d'intérét
pour le coton mnouvelle récolte. 11 ¥
a oeun  cette semaine une petite  de-
mande provenant du Japon, mais au-
cune affaire n'a &té¢ coaclue, et les

perspective. En

BOURSE

DES MARCHANDISES D' ALEXANDRIE (Contrats)

exportateurs rapporteni gue It-“, Or-
dres exécutés i ce jour sonf friés pau-
vres en comparaison de ceux de 'nn-
née dernivre. Dans ces cohditions,
HOUS ne pouvons pas aveir grasde
confiasnee en la  perspective d'une
hausse soutenue aux prix actuels.

La demande courante pour le dispo-
nible pour remphr les elngagements
de Pexportation, a 616 dugmentée
deraicrement par des achats en vue
de faire des stocks, plusieurs expor-
tateurs accumulant des approvision-
nements de hauts grades de coton &
bonne soie. Avee les offres restrein-
fes, les primes sont rés fermes sur
toute la ligne et se sont raffermies
perceptiblement derniéremeat dans le
cas du Giza 7. Cecl a pu se remar-
quer par la hausse prononcée du con-
trat iza venant a4 échéance, 1'écart
duguel, sous le contrat Novembre, u
baissé depuis notre dernier rappert de
26 & 4 points.

. -
Disponible

Le marché du disponible o é6té actif
pendant toute la derniére guinzaine.
I intérét s'est concentré  sur  1'Ash-
mouni et le Ciza 7, ces deux variétés
ayant été tres demandées, mais une
bonne demande également  pour le
Sakha 4 a pu otre remarquée pen-
dant les guelques deraiers fours. Le
Yagora a été en comparaison un pen
négligé, et le Sakel et le Maarad ont
fait seulement DUobjet 'une demande
sporadique.

DES MILLIONS POUR LA PUBLICITE
EN AMERIQUE

Les journaux américains en 1937
ont encaissé pour annonces commer-
ciales 191 millions de dollars contre
188 millions en 1936:

Les revues ont encaissé 143
lions 790.000 dollars en 1936 et
millions 706.000 dollars en 1937.

La publicité radiophonigue, a son

mil-

165

Livraisons : 7/7/38 71 8E/L/11 BE/L/8
0. C. Gy (B Wies 0.

Sakellaridis :

Juillet 1817 13.11 12.97 12.86 12.80 12.67 12.60

Novembre  ....... 13.75 13,62 1343 13.4] 13.35 13.21 13.5

Janvier 13.97 1375 1363 13.58 13.42 13.84 13.29
Guiza 7 :

Jilfoly S 13.08 1294 1283 12.76 12.62 12.50 12.30

Novembre  ......... 1326 13.10 1297 1291 12.80 12.65 12.48

TEMVIST  aeaieneniinisks 13.32° 1314 131 12891 12.74 12.68 12.48
Achmouni :

TR | e o 10.73 10.55 10.47 10.36 10.28 10.19 10.5

Ogtobre: | oo, 10.61 1058 1058 10.5] 10.39 10.31 10.10

Décembre ... 10.88 10.76 1051 10.54 10.43 10.35 10.14

FEVIIEL  oivvvvereirnns 1091 10.83 10.78 10561 10.47 1041 10.20
Graines de Coton :

Thillet e 67.1 B5.7 66.3 683 64.1 641 62.5

oy A ARk e e 652 63.3 —_

Novembre . ... 65.2 B4.1 638 64.1 63.3 624 60.8

Décembre 65— 63.7 63.9 B39 62:3 BZ— 60.—

7/

tour, a enregisiré une augmentation
de 15,3% passant de 59.671.000 dol-
lars en 1936 < 68.620.000 dollars en
1937,

Les affiches murales sont aussi en
heausse: 34 millions en 1936 et 39 mil-
lions 300.000 en 1937.

g e %

CANAL DE SUEZ

Recettes de juin 1938: Lst. 732.500,
contre Lst. 829.000 pour juin 1837. Pour
le premier semestre de l'année, les
recettes se totalisent par 4.834.500,
contre Lst. 5 millions 705400 pour ld
méme période de 1937,

CREDIT FONCIER EGYPTIEN

3

OBLIGATIONS o A LOTS
Tirages du 15 juwillet 1‘!:}.‘-1
[Bmission 1903, — 458eme tirage
e No. T86.308 est remboursable

e St.0n0 !I‘Hlls
Les 23 numéros suivants sont rem
boursables par 1.000) francs:

UGG 151591 4099346 536044 GOSTA0
GHSO2 1UgRG 4U9402 HTA 706142
FA18T4 491790 0659 TH6920
117988 BA55 507280 634 TGO
135215 1T \\ H27T8TS 651322 THos4!

EBmission 1911. — 35Teme tirage
[ No. o421
par 1002000 francs.
Les 25 numéros suivants sont rein-
boursables par 1.000 francs:

est remboursabl 2

21987 52808 142013

2 H'.'\li THATT 166799 25
: 95551 197979 2

o il :_:'l 106GG9S - 240790

52007 127482 "-lﬂ'l'l'h 281253
Le paiement des lots sera i'f{'mlu(- i
partic du ler aoft 1858,

38 13/7/38 14/7/38
C. @ G 0. C.
12.87 12.88 12.83 1261 1272
13.17 13.48 13.33 13.20 13.22
13.37 13.67 13.50 1328 1340
12.45 12.65 12,67 12.50 12.54
12.56 12.75 12.74 12.60 12.57
12.59 12,78 12.74 12.53 12.57
10.04 10.25 10.11 A Ry
10.17 10.30 10.24 10.08 10.08
10.20 10.34 10.27 10.10 10.14
10.27 1044 10.38 10.20 10.18
52.7 —— 648 645 647
51.9 —— B42 64.2 64—
811 626 632 62.6 628
60.5 63— 628 62.2 623
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COMMISSION DE LA BOURSE DE MINET-EL-BASSAL

BULLETIN HEEDOMADAIRE

Alexandrie, Jeudi & Midi le 14 Juillet 1978

COTON .
L EXPORTATIONS =
i ; Se=r | STOEK
Arsiisgss Angleterre Continent m&?‘&'ﬁ;gﬁ:‘h Etats-Unie TOTAL
Cantars | Balles | Cantars Balles | Oantars | Balles | Cantars | Balles | Cantars | Balles | Cantars | Cantars
Celle gomaine ... 16.565 5.567 40.762 9.295 68.461 2.139 15.818 — — 17.001 125.041 |2.562.734¢8
Himo sem. 1937 §.579 2 634 19.117 . 462 32.565 961 7.045 — — 8.057 58.727| 814.370%
» » 1936 1.57% 2.817 20.799 §.070 30.136 867 6.427 —_ - 7.754 57.362 [1.008.961%
Dep. 1erSep. 1937 110.210.586 556.816 |2.619.064 565.933 |4.180.511 140.277 |1.035 206 22.385 164.526 | 1.085.411|7.999.307 —_
Himaépoque. 193]S .735.775| 291252 (2.858.648| 509.3903.754.096 | 206.635(1.517.776 | 38.035| 279.773 |1.145.5528.410.293 =
P 03515, 190.682| 359.786 [2.635.283| 512.3453.776.384 | 133.557| 984.382| 32.308| 237.42001.038 0827 633.429 =

Y compris stock § au 1er Septembre 1937 Crs. 351.455 * au 1er Sept. 1926 Crs. 488.888 | au f1er Sept. 1935 Cis. 442.708.
Consommation locale du 1er Septembre 1937 au 6 Juillet 1958, Achmouni Cantars 57.993, Zagora 57.778, Divers 14.791.
Totul Gantars 130.584 ; en ontre Crs. 86.29% ont été réexpediés a I'intérieur du pays. Ensemble 216.878 & déduire du stock.
Consommation a I’Intérieur du pays du 1er Septembre 1937 an 6 Juillet 1935 Cantars 318.372.

N.B. En dehors des Exportations ci-dessus il a été 'exporté par d’autres ports 2,492 cantars.

GRAINES DE COTON TOURTEAUX | "IE e shtines
. EXPORTATIONS P a v i
Arrivages rrivages xport.
e Angleterre| Continent | Divers | TOTAL STOCK & P Export.
Ardebs Ardebs Ardebs | Ardebs | Ardebs Ardebs Tonnes Tonnes | Tonnes
Celte semaing ... 9.342 62.727 — - 62.727 | 1.714.953 § 1.432 7.930 || 638
Méme sem. 1937.. 3.292 — — — — | 1.374.844 * 1.000 330 | —
» » 41936.. 1.063 —_ — - — 904.852 + 2.008 2478 —
Dep. fer Sept. 1937 4.727.015 | 2.887.669 155.294 16.915| 3.058.878 —_ 89,969 202,588 2.801
Méme epoque 1936| 3.941.602 | 2.522.726 48.998 — 2.571.654 —_ T3.987 187.634 | 11.619
] » 1935.| 3.781.987 | 2.838.152 58.078 — 2.896.230 —_ B3.669 168.438|] =

¥ compris Stock § au 4er Septembre 1937.-Ard. 46.816 * an 1= Septembre 1836-Ard. 4.896 | au 1o Sept. 1935. Ard. 19.095
Consommation locale du 1er Septembre 1937 au 6 Juillet 1938 environ Ard. 983.814 (*) & déduire du stock.

Pour les Féves, Orges. Blés, Lentilles, Mals et Oignons. la consommation locale mest camase respectivement que_lgs 31 Mars et 30 Hovembre.

EEVR Dl e - o l ~_ _ORGES
Arrivages EXPORTATIONS crncn e L
- e g rrivages

Saidi Béhera |Angleterre | Continent | TOTAL ‘ : & _ Export:
= =y =7

Ardebs Ardeb Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs

Coile Semaine ... ... N e, T5% 19 - — — 34.705 G.209 -

M2&me semaine 1937.......... 728 26 — — | —_ 22.368 6.713 5.646

A partir du 1er Avril 1938, .... 28.565 368 532 698 l 1.230 - 57.575 2.789

Méme épogue 1937 .......... 22.106 14 221 686 907 - T4.565 60.330
Stocks au 1er Avril 1938 Ard. 7.000 Ard. 4000

Stocks au 1er Avril 1937 Ard. 455 Ard. 21.613

o _B_LIIS LENTILLES i____ HMAIS " OIGNONS

Arrivages = | _A I . T I—_ r_-.— T

Arriv. Ex t. |l Arriv. iXport. rrivages ixport.

Saidi | Behéra |Export. || o L Porey AT _.__p__‘___?___ 2

Ardebs | Ardebs | Ardebs || Ardebs | Ardebs i' Ardebs | Ardebs | Crs. 1080k|Crs. 1080k

GELIe BEMAIME «vveervaneanns 12.494 | 21.112 =S 335 49 | 811 = 541 3.811
Mome semaine 1937, ....... .| 10.002 12.579 — 301 - !‘ 987 - 93.435 10.313
A partir du 4er Avril 1938, ... 236.041 1735312 253 4.548 Il | 38.354% ’ 1.385 [11.004.2(1 799.078
',"[f'\.mc epogue sl .t 393.483 | 145.738 | 53.445 5.437 -— i 102,234 66.326 'J 917.062 876.454

Stocks au 1er Avril 1938 Ard. 6.500 Ard. 3.500 au 1er Deéc. 1027 Ard. — an 1er Mars *938 E‘,-rs. -

Stocks an 1er Avril 1937 Ard. 7.075 Ard. 243 au 41er Dée. 14936 Ard. — au 1er Mars 1937 Crs.

.8. L'année pour les Blés et les Lentilles commence le 1er Avril, pour ies bais le 1er Iiéc. pour les Oigrons le 1er Mars
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REVUE DU MARCHE DE GROS

Le 15 juillet 1938

lLes marchés mondicux des ma-
fisres premiéres se sont ratiermis et
les prix de toutes les denrées ont
réalisé une avance «ssez substan-
tielle.

Notre marché demeure calme, avec
des prix satisfaisants.

FARINES ET BLES

La cot= & Chicago cléture ferme &
74 7/8 cents contre /1 3/4 la semaine
derniére,

Liverpool est également ferme, la
cote terminant & sh. 6/4 1/4 contre

sh. 6/8 5/8.

e N e

Les prix locaux de la farine étran-
gére n'ent pas subi de changement.

Lg farine australienne non dédoua-
née cote Lst. 10.10/-. La marchandise
dédouanée vaut Lst. 9.5/-, plus des
droits de douane de P.T. 1130.

La farine américaine non dédouda-
née vaut Lst. 15.5/- pour le Gold Me-
dal et Lst. 1510/~ pour le Northern
King.

Les prix de la marchondise dédoua-
née demeurent & P.T. 175 etl76 res-
pectivement pour les deux gualités.

Le stock de farines dans les Bon-
ded d'Alexandrie est de 10330 sacs
contre 13,805 sacs de la semaine der-
nidre, Celui de Port-Said est de 190
sacs contre 355 sacs.

e g op

La semaine sous revue o été de
nouvec, caractérisée par la grande
fermeté de notre marché, dont les
effets se traduisent par une avance
des prix assez appréciable. Ainsi au
lieu d'une détente, & laguelle il était
logique de s'attendre, nous assistons
& une continuation de la hausse, dont
les causes nous laissent un peu scep-
tigues guant & la probabilité d'une
baisse prochaine des prix du blé. La
principale réside dans le iagit que la
nouvelle saison nous a trouvé sans
aucun reliquat de l'ancienne récolte
et avec les dépdits des minoteries
complétement vides.

C'était l&, évidemment un frés bon
prétexte pour les commergants afin
de recommencer leurs achats d'acca-
parement, gque sont venus encourager
les avances accordées par le Minis-
tére,

On ne sait rien encore au sujet de
la récolte de cette année et on est
toujours dems l'atiente de l'estimation
officielle, mais des rumeurs circulent
depuis quelques jours, sur les résul-
icts de la Basse-Egypte, gui seraient
moins satisfaisants que les prévisions.
Tous ces facteurs ne pouvaient gu'in-
fluencer la minoterie qui, & son tour,
augmente ses approvisionnements afin
de se metire & l'abri de toute sur-
rise, aussi élonnante gque puisse pa-
raitre une telle situation aux débuts
mémes de la coampagne.

Les arrivages de la semaine se
gont elevés & un chilfre assez impor-
tant. On a regu 20.781 ardebs de la
Basse-Egypte et 31679 «rdebs du
Scaid. Les minocteries ont acheté tou-
tes les quantités offertes sur le mar-
ché en payant des prix plus chers
que la semaine davant. Ainsi le
Hindi Said de 22 1/2 kirats est allé
jusgqu'éc P.T. 162 l'ardeb de 150 kilos,

le Hindi Béhéri & P.T. 156, le Baladi
Saidi & P.T. 150 et le Baladi Béhéri
(o2l 2 L 2 1

SUCRES

La reprise qui s'était dessinée sur
les marchés sucriers la semaine pas-
sée s'est développée au cours de la
période sous revue. La cbéte a New-
York cléture & 189 cents contre 183,
Londres terminant & sh. 5/8 1/2 con-
tre 4711 1/8.

g B o

Notre mearché du sucre disponible
pour le transit o été caractérisé par
la faiblesse de la demande qui fut la
cause d'un nouveau recul dans le
prix de la marchandise rendue fran-
co Bonded Port-Said qui est offerte
maintenent & Lst. 5.15/- la tonne. Le
stock de sucre est cependant en as-
sez grande réduction et les cotations
de la source se maintiennent trés fer-
mes. La lourdeur de notre marché est
attribués & l'insuffisance de la deman-

C

de de la part de nes acheteurs régu-
liers. La Gréce et la Syrie notamment,
s'abstiennent depuis quelques jours
de toute aifaire avec notre place et
on assure gue ces pays auraient con-
clu des achats directs de lorigine par
l'entremise de la Maison Czarnikow
de Londres.

Les nouvelles du dehors sont assez
encourageantes. [l semble gque les
stocks invisibles sont trés réduiis, ce
gui constituerait un potentiel de haus-
se important. La Conférence de Lon-
dres qui @ commencé ses lravaux le
5 crt. les a repris le 12 crt. et tout
le monde espeére qu'elle fera un ef-
fort constructif. L'article renferme des
éléments houssiers gui devront se ma-
nifester un jour.

Les dernidres cotations de Java
sont cau dessus de Lst. 5 5/8 et trés
peu dalfaires ont été firaitées cette

semaine pour chargement juillet-aoit.

les sucres égyptiens pour la con-
sommation locale sont stationnaires
& P.T. 240, le sac de 100 kilos le gra-
nulé ratting, P.T. 224, le sac de 80 ki-
los le concassé et P.T. 80 la caisse de
25 kilos les tablettes.

RIZ

1l v a peu de changements & noter
dens le marché du riz depuis la se-
maine derniére. Une activité réduite
dans le riz disponible, d'un cbté, et
d'autre part l'intérét croissant de la

| BANQUE MISR

—

Succursales :

SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE

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

A Alexandrie, Rue de Stamboul |

A

Mousky (Caire) et Rod el

AGENCES et BRANCHES

Farag (Caire),

Mshalla Kébir, Benha, Mit Ghamr, Chébine El Kom, Zagazig, Fayoum,
| Béni-Scuef. Maghagha, Béni Mazar, Minia. Bébx, El Fachn, Dairout:
| | Mallawi, Assiout.

LA BANQUE MISR FAIT TOUTES OPERATIONS
DE BANQUE

Mansourah, Tantah,
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glace pour la nouvelle récolie. Les
écarts de prix sont d'oilleurs frés
importanis. Alors gue pour la mar-

chandise prompte le prix du glace est
de P.T. 148 le sac de 100 kilos, celui
du mamsouh est PT. 125 et du cargo
PT. 118 eces mémes qgualités pour
livraison ¢ partiv du LS novembre sont
offertes respectivement a P.T. 93; 85
et 80 le sac. Des. échanges assez
nombreux ont eu lieu au cours de
celte semaine et le chifire d'affaires
ne fera qgu'augmenter.

Le mouvement dans le riz dispo-
nible a été de peu dimportance, lo
demands pour lexportation et pour
la consommation locgle ayant été as-
sez restreinte.

Les cotations pour le riz Rcngoon
ne signalent pas des changemenis
depuis la semaine derniére. On offre
toujours le chorgement juillet & Lst
815/- la tonne cif Port-Said, mais no-
tre place continue & manifester trés
peu d'intérét pour l'article. Le dispo-
nible, trés délaissé cussi, se main-

tient & Lst. B2/6 franco Bonded.

SACS VIDES

Le marché de Calcuttar a conservé
tous les gains de ces derniers jours
et clest a peu prés cux plus hauts
niveaux enregisirés, gue nous reirou-
vens les cours de {in de semaine. Les
scies & coton pour chargement juillet/
aofit se maintiennent & 75/6 les 100
sace cif Suez La livraison aoflit-sep-
tembre faculté acheteurs gagne enco-
core un para & P.T. 4 6/40 et les
échanges sont plus nombreux.

Les sacs & oignons plutdt négligés
valent 43 paras.

Lo demande pour les culres genres
a été limitées et sauf les 1lbs. 31/4
tous les autres sont restés aux mémes
prix -qui sont comme suit

Sacs Charg. Disp.
1bs. 322
2 1/4 39/— 2 12/40
202 47/— 2 27/40
2174 58/ — 3 16/40
5 88/— 5 10/40
5 (extra) 84/6 5 18/40
Le stock de sacs dans les Bonded

de Port-Said est de 3.518 balles con-
tre 3,762 balles de la semaine der-
niere.

CREDIT FONCIER EGYPTIEN

Avis
De remboursement anticipé
de 103,50 Obl. 3 1/29; de 500 frs.

(Em. 1858)
Le Conseil d'Administration du
Crédit Foncier Egyptien, usant de la

faculté gque s'esi réservée la Socigté,
o décidé de rembourser par anlicipa-

tion 103.500 cbligations B 1/2% de
500 frs.
En exécution de cetie décision, le

lirage normal d'omoertissement du ler
aolit 1938 sera immeédiatement suivi
d'un tirage extracrdingire gui désigne-
ret les tilres. & amoertir dans les 46
sériez émises de 10000 cobligations
chegue, seit 2.250 titres par série,
Cetle opération permetire damor-
fir pratiquement environ 50,800 titres

encore en circulation, le tirage de-
vant aiieindre & peu prés pour moi-
iié les obligations deéja rachetées par
let Société.

Les obligations amerties seront
remboursables & irs. 515 (sur la base
de P.T 38575 le franc), le ler octo-
bre 1938 en meéme temps gue sera
payé le coupon Ne. 8l

Pour l"Administrateur Délégué,
Crédit Foncier Egyptien.

Sociéte tAnonyme
des Eaux du OCaire

—_—— ————

AVI1S

La Société Anonynie des Eaux
du Caire porte & la connaissance
de sa clientéle et du public gqu’en
vertu de la Convention conelue
avec le Gouvernement égyptlien en
date du 4 juillet 1938, les prix de
I'eau vendue aux usagers par
compteur ont éte rédnits aux taux
uniformes suivants, quelles que
soient les gquantiiés consommeées ;
a) 14 1/2 milliemes par metre cu-
be d’eau filtrée  vendue
directement aux abonneés
ou par les bornes-fontai-

nes.

n) 87 millidmes par metre cube
d’eau trouble;
¢) 87 millismes par meétre cube

d’ean des puits artésiens
dans la zone de Koubbeh-
Zeitoun-Matarieh,

(Jes prix seront appliqués aux
quantités d’eau qui seront consom-
mées a partir de la date du relevé
qui se fera dans le courant du mois
de juillet 19358,

En ce qui concerne les abonnés
actuellement & robinet libre, ces
prix seront appliqués a partir de

la date de P'installation du comp-
teur chez chacun d'eux.
La Direction.
e A e

La Sociélé Anonyme des Eaux du
Caire porte & la connaissance de

sa elientele el du public gu'en ver-
tu de la Convention conclue avee
le Gouyvernement égyptien en date
du 4 joillet 1938, les dispositions
suivantes seront prises

lo.) Le dépdt de ecautionnement &
verser par 'abonng sera équi-
valent au prix de la consom-
mation moyenne de deux
11018,

Leg frais de réouverture aprés
fermeiure temporairve, quelle
(ue soit la cause de ia ferme-
ture, sont fixés 4 100 millie-
mes.

20.)

frais d'enlevement et de
repose  du compteur, quelle
que soit la cause d’enléve-
ment, seront établis ¢n concor-
dance avee le tarif des maté-
riaux en vigueur, approuve
par le ministere des Travaux
Publics.

40.) Si I'abonné désire conlester les
résultats de la vérification d'un
compieur faite par la Société,
et dont le prix est de 200 mil-
litmes, il devra, dans un dé-
lai de 15 jours de la notifica-
tion du résultal de la vérifica-
tion qui lui sera faite par let-
tre recommandée, s'adresser
au ministére des Travaux Pu-
blies (Administration du Tan-
zim) qui déléguera un  ingé-
nieur pour effectuer une nou-
velle vérification contradictoi-
re avec un agent de la Socié-
té.

Pour cette weérification une
redevance de 500 milliemes se-

Les

30.)

ra payvée au Ministére avant
que I'ingénieur ne se déplace.

Cette somme ainsi que celle
de 200 milliemes percue pour
la vérification faite par la So-
ciélé serony supportées par 'a-
bonné si le compteur est tron-
vé exacl on s'il retarde et rem-

boursées a4 l'abonné dans le
cas on le compteur avance.
50.) Auecun minimum mensuel de

consommation n'est mmposé.
La Direction.

Capital entierement wversé .

Réserves

ANGLETERRE Londres.,

BANQUE D’ATHENES

(Société Ancnyme)

SIEGE SOCIAL A ATHENES
ADRESSE TELEGRAPHIQUE BANCATHEN

SIEGE CENTRAL A ATHENES :
22,
EGYPTE : Alexandrie, Le Cuaire, Port-Said.
CHYPRE : Limassol, Nicosie,

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

. Dra.
Drs.

100.800.000
75.200.000

108 HAgences en Gréce.
Fenchurch Street.
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