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2. LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE & FINANCIERE

DANS L'INTERET DE L'ESYPTE

LE LIEN MONETAIRE ANGLO-EGYPTIEN
DOIT ETRE MAINTENU

Situation unique de Londres et solidarité du Sterling

Certaines personres avaient préie
fol ciux rumeurs concernant une déva-
luciion de la livre égyptienne pour la
raison suivente : I'Egypie élant deve-
nue indépendonie, le gouvernement
serait legiguement et folalement con-
ciit & sémancipers la livre égyptien-

ne, & rompre le lien unissont cetle
derniére a la livre sterling.
Cet argument est des plus falla-

cieux. La guéestion monéiaire n'a ab-
soiument rien & voir avee llindépen-
dance politique. Et ce serait pure fo-
lie de croire gu'une des bases de
celte indépendance doit nécessaire-
ment élre une monnaie «qutonomes.

Faisons remargquer dlabord qu'il
n'existe réellement de monnaies in-
ceépendantes (nous emplovons ¢ des-
sein le pluriel) que dans cerigins
rays dont nous n'avons certes pas &
envier la situation économigue, pays
menaceés o tout instant de faillite et
qui ont di, pour éviter la ruine, s'en-
iourer dune armure de resirictions,
d'interdictions qui paralysent leur wvie
économique.

Les grands pays relativement pros-
péres, 1'Angleterre, les Etats-Unis, la
Freince, ont des monndaies étroitement
lides les unes aux autres, surtout de-
puis la cenclusion de l'accord triparti-
te.

Mais ce n'est pas toul: toute une
catégorie de nations éfrangéres & la
Grande-Bretagne, et fiéres de leur in-
dépendance, ont établi des relations
exirémement solildes enire le sterlin-
et leurs monnaies respectives, per-
meitant ainsi & ces derniéres de pro-
fiter de lo solidité exceptionnelle de
la monnaie anglaise. Celle-ci a tra-
versé ou cours de ces derniéres an-
nées la crise la plus grave. Mais elle
est parvenue & les surmonter et &
reprendre la place prééminente qu'elle
occupait ovant la débacle économi-
que. :

De nombreux pays ont lié le sort
de leurs monnaiss & celui du sterling,
meéme en période de crise, parce
qu'ils avaient une conficmce aveugle
dans la force de la Grande-Bretagne,
dans ses possibilités infinies d'odop-
tationy, dans le prudence, la sagesse
et l'expérience fincnciére de ses di-
rigeants, L'Empire brilannigque, mis &
part, cilons comme autres pays fai-
semt peartie du «sterling areas» @ Ia
Norvege, la Suéde, le Danemark, la
Lettonie, 1'Cstonie, la Finlande, le

Portugal, le Siam. Heursusement pour
nous, I'Egypte fait qussi partie de ce
groupe. Mais le tableau serait insuf-
fisant si nous n'y djoutions les gran-
des nations faisant parfie de 'Empire
et dont lindépendance est, soit un
fait accompli, soit en voie d'acheve-
ment.

On se rend ainsi compte de lim-
portance formidable de la place
gu'occupe dans l'univers le groupe de
ces pays dont les monnaies s'appuient
sur le sterling, comme sur un rot
dont la solidité o &té mige & l'épreu-
ve.

Aujourd’hui, Londres est redevenu
le grond refuge monétdire, ot l'on
sait ques les fonds sont & l'abri de
toute fluctuation violente de toute
spéculation hystérique. Et pourtant le
teux d'intérét de la Bank of England
est fixé depuis longtemps & 2% seu-
lement. Et, il ¥ a bien peu de chan-
ces que l'on assiste ¢ l'accroissement
de ce chiffre. Malgré cela, malgré les
profits modestes gque lon peut espé-
rer obtenir d'un placement monétaire
& court terme. Londres agit comme un
aimant puissont attirant les fonds
étremgers, gui recherchent avant tout
un port coalme et efficacement proté-
gé contre les tempétes.

Le temps ob l'on parlait de la dé-
bécle du sterling sont bien révolus.

Ceux gui & un moment donné avait
douts,; ='élaient laissés aller au pessi-
misme, n'ont pas tardé & comprendre
qu'ils avaient formé leur jugement
d'une maniére trop héative. La situa-
tion financiére actuelle de la Grande-
Breiagne le leur mentre nettement.

Les réserves dor de 1'Angleterre
n'ont cessé d'augmenter au cours des
années écoulées, et elles ont atteint
caujourd’hiui le chiffre les plus haut
que l'en «it jomais enregistré.

Des fonds déposés & Londres, ce
sont naturellement ceux qui provien-
nent du « Sterling area » qui sont les
plus nombreux et dont le montent glo-
bal est le plus élevé. Les renseigne-
ments gue nous donnenit & ce sujet
une récente publication de la Société
des Nalions ainsi gue le dernier rap-
port de la Bangue des  Reéglements
Internaticnaux sont édifiemis.

les aveoirs éitrangers (réserves cen-
trales, excluant les fonds bancaires
ordingires et les fonds privés) des 15
pays formant le « groupe sterling »
(I'Empire, les pays Scandinaves et
Baltigues, I'Egypte, le Portugal et le
Sicm) sont donnés dans le tgbleau
suivont

—s -

(Lire la suite en page 12)
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LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE & FINANCIERE 3

APRES LA DECISION DU SENAT

LES PROJETS FISCAUX DU CABINET
MERITENT UN S@RIEUX*EXAMEN

Comme nous Davions prévu,
le Sénat a refusé les pleins
POUVOITS 1L gouvernement.
Voila ce quéeril q ce sujet no-
tre excellent confrére «La
Bourse Egyp!fu'mmn . :

Le Sénat s'est prononcé, Reje-
tant la demande du gouvernement,
il a refusé de laisser au ministéere

le droit de légiférer par simple
déeret-loi en matiere fiscale.
Et il a eu ratson

En effet, c'est |la premieré fois
qu'on a recours en Egyplte & une
taxation directe sérieuse; c'est la
premiere fois gu'on viendra de-
mander au contribuable de verser
au Trésor une partie de ses reve-
nus. Il nest que juste. quéquita-
hle, que eelui qu'on invite a payer,
sente que ses intéréls ont été pro-
téges, que ses |:*]'\r‘{-*-:t-i1t ants lihre-
ment élus ont examiné, diseuté, le

cas échéant modifié, 'impdt. Cela
n'allégera pas beaucoup, sans
doute, son lourd fardean; mais

dans eette question fiscale, il entre
un élément psyvchologique que le
gouvernement a torl de négliger.

Le ministere des Finances ne
voit nas plus loin que le budget
qu'il faut cofite que cotte équili-
brer,

Il y a, cependant, des contingen-
ces qui doivent prendre le pas sur
une question de gros sous: la Cons-
titution, les droits du peuple, 18-
quité, autant d’éléments qui pas-
sent avant les nécessités budgétai-
res,

Certes, la position du Dr. Ahmed
Maher est difficile. I1 a hérité d’un
budget qu'’il n’avait pas préparé
et qu'il est obligé de défendre ;
mais la situation n’est nullement
désespérée.

En revoyant les budgets de ces
dix derniéres années, le Grand Ar-
gentier de I'Egypte se rendrait
compie que les estimations du cha-
pitre des recettes sont toujours in-
férieures a la réalité.

Méme durant les années de crise
1929-1932, le fonds de réserve s'est
accrn de plusieurs millions pro-
venant des excédents budgétaires.

Sans doute, prévoyant le retard
dans I'imposition des taxes direc-
tes, Sedky pacha d’abord, Moha-
med Mahmoud pacha et le Dr. Ah-
med Maher ensuite, ont majoré les
droits douaniers sur de nombreux

articles : cotonnades, alcool, tabac
ete.
Et cela se traduira naturelle-

ment, par une plus-value sensible
sur ce chapitre. D’ores et déja le

déficit constaté durant les pre-
miers mois de l'année financidre,
comparativement aux chiffres de
I'année dernidre, a disparu.

Il faut féliciter le ministére des
Finances pour cette sage politique,
mais il faut aussi voir les choses
telles qu’elles sont: méme si le mil-
lion figurant au chapitre des re-
cetles venait & disparaitre par sui-
te du retard mis dans le vote des
nouvelles lois financiéres, il est
douteux que 1'équilibre budgétaire
en souffre cutre mesure. Les comnp-
tes des années précédentes nous
donnent a ce sujet de sérieux apai-
sements.

L G

Nous devons dire d'un autre cé-
té, malgré les affirmations contrai-
res de S.E. le Dr. Ahmed Mabher,
qu’il aurait été trég difficile de por-
ter le moindre changement aux
taux des impéts, s'ils avaient éte
promulgués par décret.

Le gouvernement aura argué —
et il n'aurait par eu tort — que
des modifications en masse au-
raient détraguer la mackine admi-
nistrative nouvellement installée
pour procéder & la perception des
taxes et il aurait obtenu, sans dou-
te, devant cet argument majeur
Passentiment des parlementaires,
malgré I'iniquité de certains des
impots.

Il v a des nécessités devant les-
quelles on ne peut ne pas s’ineli-
ner.

Maintenant que le Parlement a
les mains livres, maintenant qu’il
pourra étudier, discuter une A une
leg pmpmmonq fiscales du Gou-
vernement, il faudrait qu'il fasse
preuve d'un esprit aussi construe-
tif qu'équitable,

Il faudrait qu'il évite tout re
cours a la démagogie, gu'il oublie
I'électeur pour regarder bien en fa-
ce la justice.

Il faudrait qu'il s'informe, qu'il
enquéte pour s'assurer qu'aucun
des droits proposés ne soit mortel
a une industrie nationale quelcon-
que, que la loi fiscale n’engendre
pas le chémage et la misére,

11 ne faudrait pas que la décision

du Sénat soit un simple succes
de parti on une victoire a la Pyrr-
hus.

Il fant que le Parlement en cette
occasion solennelle ot se joue le
sort économique de I'Egypte d’au-
jourd’hui et de demain,fasse preu-
ve de compréhension, d’équité et
d'esprit national. Bref, qu'il se
montre 4 la hautenr de sa premie-
re grande fdche dans le domaine
intérieur depuis la signature du
fraité de I'indépendance.

Le pays tout entier — Egyptiens
comme Etrangers — Dattend &
1I'oeuvre. C. A.

L'UNION FONCIERE D’EGYPTE

Société Anonyme Egyptienne

CAPITAL : Lstg. 500,000 entiérement versé
Siége Social : LE CAIRE - 8, rue Cheikh Aboul Sebaa
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Exploitation
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NOS RELATIONS COMMERGIALES

LE COMMERCE ENTRE L’EGYPTE
ET LA TURQUIE

I'ne

Le dernier numéro de I'¢«Egypte Con-
temporaine» contient une intéressante
étude de M. Jean Schatz sur le déve-
loppement économique de la Turquie et
ses relations commerciales avec I'E-
gypte. Nous croyons utile de repro-
duire ci-dessous l|la partie relative au
commerce extérieur entre les deux
pays.

Bien que le commerce global de la
Turguie it atteint en 1936 un total
de 210.264.000 livres turgues dont
92.531.000 environ <& limportcation et
117.733.000 & l'exportation, le com-
merce spécial avec I'Egypte n'y figu-
re gue par 1.1 million & l'impertation
et 1.0 million & l'exportation, soit une
proportion de 1.2 et 0.9 pour cent res-
peclivement par rapport au total.
Dans le commerce extérieur de la Tur-
quie, "'Egypte n'occupe en 1986 que
le 14ém= rong dans les importations
et le 16éme rang dans les exporta-
tions.

Si Von consulte cependant les don-
nées énoncées au tableau suivant on
constatera gu'avant la crise écono-
miaque, les relations commerciales en-
tre les deux pays se maintenaient &
un niveau satisfaisant. Les importo-
tions de marchandises turques ont
marqué de 1923 & 1926 une progres-
sion constante passant de LE.
747020 en 1923 & LE. 1492112 en
1926, mais pour reculer pendant les
deux années suivantes et s'inscrire &
LE 993476 et & L.E. 1.338.078 respec-
tivement. Quant aux exportations
égyptliennes en Turquie, elles ont en-
registré leur maximum en 1921 par
une valeur de LE. 410028, mais pour
retrogresser graduellement pendant
les cing cnnées suivantes et ne sg'ins-
crire en 1926 qu'd LE. 114242 et qug-
menter iégérement en 1927 et 1928.

Années Import Export.

EE: T5E
1520 1.174.742 358.929
1 A AP o 784.912 « 410.028
TO92. . rrennens 881.036 206.604
e s hnior e 747.020 225.510
1924 827.285 142,183
1825 . i 1.111.359 132.100
1926 . 1.492.112 114.242
VEET s v 993.476 125.489
kil on S Al 1.338.078 171.951

La diminution brusque des échan-
ges commercicux entre lg Turquie et

intéressante analyse

I'Egypte durant les derniéres an-
nées eut pour eifet de faire reculer la
Turquie en 1937 au 23éme rang par-
mi les pays fournisseurs et clients de
I'Egypte.

Or il est & observer que la Tur-
guie importe annuellement des guan-
tités considérables de produits tels
que céréales, fruits, sucre, huiles vé-
gétales, peaux brutes et mi-ouvrées,
fils de colon, eic., dont la proportion
par rapport a la valeur totale est
sensible. Lae Turguie « importé, en
effet, durant l'année 1936: 7.000 ton-
nes de céréales; 6500 tonnes de
fruits; 6.800 tonnes de sucre; 700 ton-
nes d'huiles végétales ; 6200 tonnes
de peaux brutes et mi-ouvrées. De
tous ces articles qui oppartiennent
aux catégories des exportations égyp-
tiennes et gui peuvent, par leur qua-
lité, rivaliser avec les produits simi-
lagires des autres pays, I'Egypte n'a
fourni que 16 fonnes de riz, 888 fon-
nes de peaux brutes et 600 kilogram-
mes de ' sucre.

Comme on le voit, Io proportion des
marchandises égypiliennes entrées en

Turguie est relativement peu impor-
tante par rapport & celle des autres
pays. Le mouvement commercial en-
tre. la Turguie et I'Egypte est donc
susceptible d'étre considérablement
augmenté et intensifié dans un sens
comme dans l'autre. Ce développe-
ment du mouvement des échanges
serait également favorable & 1'un et
I'autre pays. Sous le rapport de la

valeur des marchandises, 1'Egypte
importe de Turguie plus qu'elle n'y
exporte: ainsi la balance commer-

ciale a été toujours négative pour I'E-
gypte. C’est seulement en 1937 que
gréce & l'‘augmentation enregistrée
par les filés de coton exportés, la
balance commerciale toujours passi-
ve pour 'Egypte, a marqué un écart
fevorable.

Le tableau suivant montre lx valeur
des importations, des exportations et
réexportations ainsi que la balance
commerciale entre la Turquie et I'E-
gypie au cours des huit derniéres
années comparées & la moyenne
quinguennale 1924-1928.

MOUVEMENT COMMERCIAL ENTRE LA TURQUIE ET L'EGYPTE

(Valeur exprimée en milliers de livres égyptiennes)

Importations
Années Valeur Nombres
LiE: indices

1924/28 (moy.)... Ls2 100
1929 e 1,086 94.2
1830 978 84.9
1931 766 66.4
1932 e, 459 398
1983 e 385 384
1934 413 359
1835 325 28.2
1936 258 224
1837 | s 249 2186

Comparée a la moyenne gquinguen-
nale de 1924-1928, la valeur des mar-
chemdises turgues entrées en Egypte
a margué un recul presque constant
qui atteint en 1937 une proportion de
784 pour cent. Alors gqu'elles s'éle-
vaient en 1924-1928 & 'une vateur de
LE. 1.152.000, elles ne se sont chif-
frées gu'&t L.E. 248.827 en 1937.

Le recul considérable enregisiré
par les importations égyptiennes n'est
pas seulement dfi au fléchissement
marqué par le commerce général de
I'Egypte, mais aussi au développe-
ment de son agriculture et des indus-

Export. et Réexport. Balance
Valeur Nombres (Valeur)
LEY indices LE.
164 100 98
178 108.1 — 908
A2 37.8 — 916
30 18.3 — 736
34 20.5 — 425
50 304 — 335
68 41.5 — 345
88 53.8 — 237
132 80.4 — 126
361 220.1 + 112

tries nationales qui contribuérent &ga-
lement & diminuer la guote-part de
la Turguie sur un certain nombre
d'articles. A titre indicatif, nous cro-
yons devoir signaler gue le blé, l'or-
ge, le mais, le beurre, les fromages,
les fruits frais; elc, gqui figuraient
dans les statistiques douaniéres égyp-
tiennes pour une valeur plus ou
moins importante ont cessé d'y figu-
rer ou ne sont mentionnés que pour
une somme insignifiente. En effet, les
fromages, l'orge et le mals importés
de Turquie dont la valeur avait at-
teint en 1931 L.E. 45.039, LE. 39677 et
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L.E. 16413 respectivement ont vu leurs
chiffres se réduire en 1937 & LE. 58
& peine pour les premiers et & néant
pour les deux autres. La séance et
les haricots reculent durant le méme
intervalle de LE. 7.516 et LE. 4745 &
néant et & L.E. 25 respectivement.

La différence est due aussi & la di-
minution sensible enregistrée depuis
quelgues années sur la valeur des
tabacs en feuilles importés. Ce pro-
duit gui avait atteint en 1928 & 1im-
portation une valeur de L.E. 831.233
s'esf rédnit graduellement les années
suivantes .pour s'inscrire en 1937 a
LE 80534 & peine soit avec un
écart déiavorable de 90.3%. Alors que
le Japon, la Gréce et la Bulgarie oc-
cupent en 1937 les t{rois premiers
remgs, la Turquie ne s'est inscrite
gqu'ou guatridme avec une gquantité
de 764 iorme.,, conire 1.498 tonnes
fournies & 1'Egypte par le Japon; 1007
par la Gréce et 819 tonnes par la Bul-
garie. Par rapport aux tabacs d'autres
provenances, la proportion des tabacs
turcs en feuilles entrés en Egypte a
reculé de 61.1%, chiffre enregistré en
1928, & 16.29% en 1936 et & 148% en
1937.

D'autre part, la valeur des traver-
ses en beois pour voies ferrées margue
une -régression pendant le méme in-
tervalle et passe de LE. 97216 en
1935 & LE 33702 en 1936 et & LE.
13971 en 1937: les bois divers de
1.E. 25.082 & LE. 3.243 et & L.E. 2.020.
Par contre, les olives et les pistaches
dont la valeur atteignait en 1932, L.E.
413 pour les premidres et LE. 3.131
en 1933 pour les deuxiémes, passent
en 1935 & L.E. 5347 et & LE. 4827
mais pour reculer & nouveau au cours
des deux onnées suivantes et s'ins-
crire en 1937 & LE. 1108 et & LE.
3416 respectivement.

Quant eux exportations de 1'Egyp-
te vers la Turguie, elles ont subi ces
dernidres cannées d'importants chem-
gements. En effet, si l'on compare la
valeur des exportations de I'Egypte de
I'année 1931 & la valeur movenne des
années 1974-1928, on constatera
aqu'elles avaient reculé de 81.7%.

Cependant au cours des six an-
nées suivantes et notamment en 1937,
la situation s'est sensiblement cmeé-
liorée. La valsur de nos exportations
vers la 'T'urqme qui avait diminué en
1931 jusqu’'a 81.7% des chiffres enre-
gistrés pendant la période de 1924—
1928, s'est réduite en effet, en 1936 &
19.6%. D'autre part, la forte majora-
tion marquée par nos exportations
de lannée 1937, qui, par rapport &
I'année 1936 ont une valeur d'envi-
ron trois fois plus élevée, a encore
avantageusement modifié la situation
par une proportion de 120 pour cent
supérieure & la moyenne précitée.

Mais malgré cet écart favorable, de
nombreux articles exportés vers la
Turgquie ont marqué au cours des
derniéres années un recul important
et notamment l'huile des graines de

coton, les pommes de terre et la sou-
de caustigue qui ont cessé de figu-
rer dans les siatistiques douaniéres
égyptiennes. La valeur de l'huile de
graines de coton fournie & la Turquie
qui avait aleint, en effet, L.E. 38.267
en 1929 fléchit & néant les années
suivantes; il en est de méme des
pommes de terre qui s'étaient inscri-
tes en 1826- & L.E. 5735 pour se ré-
duire & LE. 601 en 1932 et & néant
les ennées suivantes; la soude caus-
tigue dont la valeur. atteignait L.E.
7.797 en 1929 recule & néant pendant
les années 1930 & 1937. Par conire,
les {ilés de coton gqui ne commencé-
rent & figurer gque depuis 'année 1934
dans les statistiques douaniéres égyp-
tiennes s'inscrivent pour un montant
important : la valeur de ces derniers
atteint en 1936 et 1937 L.E. 48.921 et
L.E. 221288 soit une proportion par
rapport au total de la valeur des ex-
portations de V'Egypte vers la Tur-
quie de 391 et 61.7% respectivement.

Les consommateurs des filés de co-
ton sont, a lintérieur de la Turquie
d'une part, les fabriques de cotonna-
des elles-mémes, d'autre part, les in-
dustries de tissage manuel des cen-
tres, qui confectionnent pour le pay-
san et méme pour le citadin, des
étoffes bigarées, des draps de lit,
des ceintures, des draperies, des ser-
viettes, etc. Une grande partie des
filés de coton qui sont aujourd’hui im-
portés sont constitués par des filés
irés fins que les fabrigues turgues

n'arrivent pas encore & produire.

La valeur des peaux brutes expor-
tées a marqué également au cours
des derniéres années une majoration
importante étant passée de L.E. 32.799
en 1935 o L.E. 73.347 en 1936 et o
LE. 99477 en 1937. Cependant, cette
valeur représente par rapport au total
des exportations une proportion de
37.5% en 1935; de 57.19% en 1936 et
de 27.7% en 1937. D'auire part, le
sucre exporté dont la quantité et la
valeur ne s'éiaient chilfrées en 1936
qu'é 600 kilogrammes et & LE. 6 &
peine, s'est inscrit en 1937 & 3.086
tonnes et & LE. 25162. Comme on le
le voit, les exportations de I'Egypte
vers la Turguie ne sont représentées
que par trois articles principauxz: les
filés de colon, les peaux brutes et le
sucre, qui totalisent ¢& eux seuls en
1937, une proportion de 96.5 pour cent
de l'ensemble des exportations.

C'est surfout par l'accroissement de
l'exportation des filés de coion, pro-
duits par la jeune industrie textile de
I'Egypte, que s'explique le léger dé-
veloppement de l'exportation en Tur-
quie au cours des irois derniéres an-
nées. Par contre, |'exportation de
nombreux produits égyptiens est de-
meurée insignifiante. Cependant, nous
sommes d'avis gu'une connaissance
plus approfondie des besocins récipro-

ques des deux pays rendrait leure
relations commercicles plus impor-
tantes ou point de vue gquantité et
variété des marchandises échangées.
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UNE LEGISLATION INDISPENSABLE

LE PROIT COMMERCIAL
FLUVIAL EGYPTIEN

ine lacune a combler

Une des lacunes les plus élonnan-
tes et & premiére vue incompréhensi-
ble que présente le droit égyptien est,
sans doute celle relative a la navi-
gation fluviale.

D'autres lacunes, surtout dans le
domaine du droit commerciale ou
elles sont si nombreuses, peuvent

c'expliquer, en ce gui concerne la
législation nationale, par le défaut
de tradition ou d'intérét résultant de
la jeunesse de nofre économie et, en
ce qui regarde la législation mixte,
par son immobilité résultant du fait
que toute modification nécessitait
avent la Convention de Mentreux, la
mise en marchs d'un mécanisme in-

ternational désespérément lent et
compliqué.
Tel n'est pas le cas de celle fai-

sant i'objet de cette note et qui se
rapporte & un aspect plusieurs fois
millénaire de la vie économique de
ce pavs et préexistant aqux codes de
commerce égyptiens national et mix-
te.
ezt ce qui frappa Vesprit juri-
dique de noire éminent concitoyen,
Monsieur le Conseiller Ernesto Cuci-
nottar, ci-devant Président du  Tri-
bunal Consulgire Itolien du Caire, et

dont les Tribunoux Mixtes ont eu la
bonne fortune de s'assurer les pré-
cieux services a la suite de la sup-

pression des Capitulations.

Esprit curieux et des plus cultivés,
il s'imaaginea vraisemblablement .en
vovant lintense trafic fluvial dont on
recoit une impression saisissante aux
heures d'ouverture des ponis de la
capitale, gque I'Egypte devait possé-
der un corps de droit commercial flu-
vial d'autant plus intéressant & explo-
rer qu'il devait, pensqit-il, avoir des
rercines oussi  profondes dans This-
toire de l'antiquité gue l'art de cons-
fruire nos batecux fluvicux dont l'in-
comparakle silhouette est reproduite
sur tant de nos monuments pharaoni-
ques telle que nous la voyons de nos
jours.

Quelle ne fut pas sa surprise lors-
que, en s'enfretenant & ce sujet avec
I'auteur de ces lignes, presque au
lendemain de son arrivée en Egypte,
il v =« guelgues trois ans, il apprit
qu’il n'en était rien et qu’'il n'exis-
tait méme pas & proprement parler,
une législation quelconque réglemen-
lant la navingation fluviale,

De l& a la résolution de traiter ce
sujet, il n'y avait qu'un pas, et Mon-
sieur Cucinotte le franchit sans se
douter peut-étre des difficultés aqu'il
qurait renconirées sur sa route.

De ces difficultés surmontées aler-
tement et du labsur augquel sa cu-
riosité l'a asireint, on se rend aisé-

ment compte en lisant sa monogro-
phie qui montre la masse énorme de
documents qu'il a dii consulter pour
cblenir en définitive une bien mai-
gre moiszon.

Sachons gré & nolre éminent con-
citoyen d'avoir, par son ftravail ma-
gistral, comblé une importante lacu-
ne de noire documentation juridique
et rendu un trés apprécicble service
au législateur de demain qui se ré-
soudree enfin & donner & notre com-
merce fluvial un statut légal moderne
et digne de son importance; M. Cu-
cinottaa a admirgblement déblayé le
terrain et montré la voie & suivre.

Monsieur Cucinotta o examiné le
probléme, sous toutes ses faces tant
doctrinales: que pratiques, et des
points de wvue historique, philosophi-
que, économigque, juridique, national
et international. Nous ne saurions as-
sez recommander la lecture de la
monographie de Mr Cucinotta qui o
sa place marguée dans toute biblio-
thégue de droit ou d'économie.

« Le but de la monographie cu-
jourd’hui conduite & son terme, dit-il
dans la préface, est de décrire &
grands traits les institutions de droit
privé, relatives & la navigation flu-
viale en Egypte., d'examiner les di-
vers rapports juridigues qui en dé-
rivent et de signdler les plus graves
problémes qu'il foudrait désormais
odopter et résoudre en cette matidre.
L& ob cela apparaissait nécessaire,
i‘ai cru opportun de ne pas négliger
guelque rapprochement avec la 1égis-
lation bien plus avancée et parfaite
d’‘autres Etats, et marquer de la sor-
te, ne fut-ce gue par un ftrait de
plume, un pont entre certaines insti-
tutions de l'oncienne Egypte et celles
du droit moderne ».

« La difficulté des recherches dans
un domaine jusqu’ici complétement
inexploré, la pénurie des matérigux
recueillis nonobsiant le recours oux
sources les plus diverses, n‘a pas per-
mis de faire davantage ni mieux ».
Et il conclut modestement en disant:
« La monographie doit éire partant

considérée non comme un fravail dé-
finitif, mais comme un essai qui pour-
ra éire complété et peut-éire modifié
en quelgues points par des recher-
ches ultérieures ».

Il nous plait de voir dans cette con-
clusion la promesse de l'auteur de
revenir sur le sujet. Quand on a si
bien commencé, on n'a pas le droit
de s'arréter & mi-chemin.

Aprés avoir, moyennant quelques
données géographiques et statisti-
ques, fait ressortir le réle singuliédre-
ment important que le Nil et les ca-
naux navigables jouent dons 1'éco-
nomie et le systéme des transports
égyptiens, l'auteur dit que l'on « ne
peut s‘expliquer ni encore moins jus-
tifier, la négligence de toutes parts
déplorée, avec quoi I"Administration
traite les problémes de la navigation
fluviale.

« Et tan! que ces probldmes —
ajoute-t-il — ne seront pas dégagés
de ceux de lirrigation, sans doute
prircipaux et essentiels pour 1'écono-
mie nationale, leur solution n'avance-
ra pas de beaucoup et l'on ne saura
arriver & une autonomie de la régle-
mentation fluvicle ».

Par une association d'idées trés na-
turelle; l'auteur oppose cette attitude
er celle toute différente des anciens
Egyptiens qui — ainsi qu'il résulte
des documents archéologiques et des
études de savants, notamment Alle-

mands (Qertel, Clarke, Westermann,
et Mittels) et, plus récemment, des
Itogliens (Merzagone et Segré) — pos-

sédaient une remarquable réglemen-
tation administrative,  statistique et
juridique de la navigation fluviale.

Et ce rapprochement fail ressortir
une fols de plus la supériorité & cer-
tains égards des anciens Egyptiens et
des Gréco-romains sur leurs succes-
seurs immédials veir méme sur nous,
Egyptiens d'aujourd’hui. Nous som-
mes méme génés de devoir consta-
ter, I'apercu historique de l'quteur le
montre, que sous le régime Ottoman
on prétait plus d'attention & la ré-
glementation du trafic fluvial que sous
le régime de 1'Occupation et sous le
régime présent.

Chose non moins singuliére, cet
apercu montre gue « sous certains
aspects la législation soudanaise est
plus compléte que celle d'’Egypte ».
1l v existe en effet, depuis 1907, des
« Rivers regulations » qui traitent des
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bateaux. Rais, naufrages, de la cir-
culation, des signaux et qui prescri-
vent des sanctions séveres contre les
plus contrevenants |

En Egypte, il existe un projet vieux
de plus d'une décade qui n'arrive
pas ¢ voir le jour bien qu'il se soit
borné a une réglementation superfi-
cielle et qu'il néglige bien des points
importants tels que «la réglementa-
fion du recrutement de l'équipage,
le contrat de nolis, la responsabilité
de l'armateur, les risques de la na-
vigation, le contrat d'assurance, etc.».

Impatients de la longue attente, les
compagnies de navigation sont en
train de se substituer au législateur
en ce qui concerne tout au moins les
rapports entre elles. Elles ont ainsi
établi un répertoire des navires et
des Rais pour connaiire la sécurité
des premiers et la moralité des se-
cond, et elles élaborent un réglement
dont elles envisagent application
par leurs flottes moyennant une con-
vention collective |

Il ¥y alad sans doute un état de
chose qui ne peut ne pas stimuler
l'amour-propre de notre législateur
dont les dispositions prises par les
Compagnies soulignent 'Ia carence.

Aussi est-ce & juste titre gue l'au-
" teur écrit ces lignes: « A un pays
comme |'Egypte qui posséde un ré-
seau {luvial aussi important, et au
surplus naturel, incombe le devoir de
posséder un code qui régle et disci-
pline dans ses différents aspects les
transports de la navigation intérieu-
re. Si méme on ne tient pas compte
des intéréts de tant d'institutions et
de sociétés qui ont employé des ca-
pitoux considérables dans leurs en-
ireprises et de guelques ceniaines de
milliers de personnes qui trouvent,
dans l'exercice de la navigation in-
térieure, les moyens de subsistence,
cela s'impose sans doute en raison
de l'économie du pays et de l'évo-
lution législative wvers lagquelle il
s'‘achemine par suite de la nouvelle
situation créée par la suppression des
Capitulations ».

Les précédents heureux et les exem-
ples non moins heureux ne lui man-
quent pas. L'Allemagne, la Belgique,
la France, la Hollande et l'ltalie, pour
ne citer que les Etats d'Europe, pos-
dédent déj& une législation excellen-
te.

Trois voies s'offrent cqu législateur,
dit Monsieur Cucinotta : « l'assimila-
tion compléte des transports fluvicux
aux qutres transportés terrestres ou
V'assimilation qux transports par mer
ou enfin les réglementer d'une fagon
toute particuliére ».

A en juger par la jurisprudence
mixte qui a eu & se prononcer en
cette matiére, l'orientation est vers
l'assimilation des transports fluviaux
aux {ransports terrestres, « Or, dit
l'auteur, cette orientation est tout-a-
fait contraire & la tendance des 18-
gislations fluviales modernes, gqui,

elles, visent, au contraire & une assi-
milation toujours plus Etrcite de la
navigation fluviale & la navigation
maritime ».

L'auteur pense gu'étant donné gue
la navigation fluviale est telle d'une
maniére exclusive c'est-d-dire que la
flofte maritime n'a pas accés aqux
canaux, la meilleure voie est: « l'a-
daptation, institution par institution,
des normes de droit meritime & la
navigation fluviale, de sorte gue, tout
en: s'inspirant du concept, par lui-
méme évident et plausible, de l'as-
similation de la navigation maritime
a la fluviale, on ne néglige pds les
conditions spéciales de celle-ci et que
l'on en satisfasse les exigences ».

Il faut tenir compte des coutumes
gui se sont établies dans ce domai-
ne pour répondre aux besoins des na-
vigateurs et respecter ce gu'on ap-
pelle le « droit populaire, c'est-a-dire
I'ensemble des principes qui, dans la
conscience de la corporation, consti-
tuent ce que l'auteur appelle « la loi
du fleuve, du Nil ».

Sl est vrai, comme le dit & juste
raison l'auteur, qu'il est trés malai-
sé & un étranger d'identifier ces cou-
tumes faute 'de documentation, il
n'en est pas moins vrai qu'elles exis-
tent, qu'elles sont journellement ap-
plicquées. Dés lors, une enquéte me-

née par les représentanis du Conten-
tieux des Ministéeres des Travaux Pu-
blics et des Irrigations: dont dépen-
dent les fonctionnaires attachés aux
services qui sont en centact avec les
compagnies de Navigation aboutirait
sans grande peine au recueil de ces
coutumes.

En guise de conclusicn & cet expo-
sé introductif, et aprés avoir par
auelques traits précis indiqué les al-
tributions du Bureau de la naviga-
tion intérieure créé en avril 1918, I'au-
teur ‘dit ce qui suit :

« Considérée du point de vue de
son développement pratique, lactivi-
t¢ de 1'Administration Centrale a
l'égeard du commerce fluvial apparait
limitée et insuffisante. L'expérience
des.pays ol la navigation fluviale est
trés aéveloppée, montre que les Bu-
requx Cenftraux, comme par exemple
I'Difice National francais de la navi-
gation, institué par la loi du 27 fé-
vrier 1912, ont une tdche trés vasie.
Ile doivent non seulement rechercher
tous les moyens nécessaires cqu dé-
veloppement de la navigation, pro-
voquer et, au besoin, prendre les dis-
rositions aptes & améliorer l'exploi-
tction des wvoles navigables, mais
cons lintérét général, coordonner,
stimuler et seconder les initiatives
privées dans ce domaine. I s'agit
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donc  d'attributions non seulement
technico-administratives, mais juridi-
cues également. Pour ceite derniére
pertie suriout, l'activité d'un bureau
central consiste & participer et &
coniribuer activement au wvaste mou-
vement international pour l'unifica-
tion du droit commercial fluvial =.

L auteur signale enfin  « l'oeu-
Yre précieuse de propagande d'étu-
de et de détense gu'accomplit
ict Chambre de Navigation Fluviaie »
fendée en 1928 sous légide de la
Fedération Egyptienne des Industries.

Pour donner une idée de la force
d'inertie & quei se heurte la Cham-
bre il nous sulfira de dire que le
projet de loi dont la Chambre « pro-
veque l'elaboration en 1928 par le Mi-
nisiere des Communicalions n'a pas
élé communigué au Ministére des
Trgvaux Publics qui est le maitre in-
contesté des Eaux et qui a, par con-
séquent, le dernier mot en la ma-
tiere. C'est cette incompréhensible
dualité gqui est & lorigine de la né-
gligence dont la nayvigation fluviale
est victime parce gu'elle paralyse
laction du Bureau Central. Ajoutons
ou? de suite au'il n'y a nullement de
la mauvaise volonté de la part d'au-
cun des deux Ministéres, mais sim-
plement un manque de programme et
de coordinatioms

MNous avons tout lieu d'espérer gue
LLEE. Sabry et Sirry pacha & qui la
question o été soumise tout récem-
ment mettront un terme & cet état de
chose qui a déja irop duré.

La partie strictement juridique du
remarquable travail en examen se
divise en cing chapitres :

Le premier est consacré cu maté-
riel flottant, aux régles de la naviga-
tién ainsi gu'aux droits réels qui peu-
vent étre constitués sur ce matériel.

Le deuxiéme f{raite des droits et
obligations des capitaines et pa-
trons, des obligalions par eux con-
tractées penddnt la navigation et
des contrats d'embauchage.

Le contrat de nolis ou de Ilouage
fait partie de la troisieme partie.

Le guatriéme chapitre est dédié aux
rapports juridiques relatifs cux ris-
ques de la navigation.

Le cinguiéme chapitre, enfin, s'oc-
cupe des assurances fluviales.

C'est lé, comme on le voit, la subs-
tance d'un cours de droit commercial
fluvial que Monsieur le Conseiller Cu-
cinotta nous oifre par sa monogra-
phie qui sera lue avec autent de
profit gque d'intérét par tous ceux gue
la matiére intéresse d'une maniére
directe ou indirecte.

D'gutcmt plus que son exposé est
en méme temps une analyse criti-
que et un commentaire de la légis-
lation en vigueur en Egypte et &
l'étranger «insi que de la jurispru-
dence,

Voici les principales suggestions de
M, Cucinotia 3

(i) Application & la {lotte fluviale
des dispositions législatives valables
pour la filotte maritime en ce qui
concerne la publicité des actes de
mutation, contrats de consiruction ou
de vente, la qualité de biens immeu-
Ibles, l'usage du drapeau égyptien. A
ce dernier égard il y a lieu de si-
gnaler les complications résultant du
tait que les bateaux fluvicux appar-
tenant & des éirangers peuvent arbo-
rer le drapeau égyptien tandis que
cela est interdit & la flotte maritime.
Il résulie de cet état de choses de
graves complications lorsque — ce
qui arrive tout le temps et de plus
en plus -— des bateaux fluviaux pren-
nent la mer.

(2) Détermination législative du sta-
tut du personnel navigant, les droiis
et devoirs des rais, des commissaires
de bord, etc.

(3) Réglementation du contrat de
nolis et du conirat de fransport des
passagers gui sont présentement ré-
gis par la coutume.

(4) Réglementation des risques de
la navigation: avaries, abordages,
etc., auxquels on applique le code de
commerce cu lieu du code maritime

(5) Réglementation des assurances
fluviales & l'égord desquelles il s'est
établi des coutumes dont la législa-
tion doit tenir compte, de méme
qu’'elle doit appliquer des régles ap-
propriées aux assurcnces mixtes-ma-
ritimes-fluviales qui sont de plus en
plus fréguentes.

Ce sont la des suggestions prati-
ques, dont le législateur ne mangue-
ra sans doute pas de tenir compie.

1.G.L.

« L'Egypte Contemporaine ».

CHAMBRE DE COMPENSATION

Le Caire

Semaine du ler cu 6 gofit :

Nombre des etfets présentés a la
Compensation : 9.750 d'un montant de
L.E. 1.300884.

Méme semaine 1937
montant de L.E. 999.800.

8.803

d'un

Total du ler janvier 1938 & ce jour:
300.822 d'un montant de L.E.43.126.956.

Méme période 1937: 293.006 d'un
montant de L.E. 47.038.788.
Alexandrie

Semcine du ler au 6 cett :
Nombre des eflets présentés a la

Compensation 4.546 d'un montant
de L.E. 857.359.

Méme semaine 1937: 4.066 dun
montant de L.E. 772.673.

Total du ler janvier 1938 @& ce jour:
155.251 d'un montant de L.E.31.268.701.

Méme période 1837: 155451 d'un
montant de L.E. 34.890.418.

. il I

PORT, QUAIS ET ENTREPOTS
DE BEYROUTH

———

Les recettes brutes du premier se-
mestre de l'exercice 1938 sont légere-
ment supérieures a celles enregistrées
pendant la période correspondante de
I'exercice précédent. Les dépenses des
six premiers mois ayant cugmenté &
peu prés dans les mémes proportions,
les résultals acguis, jusqu'ici, ne mar-
quent aucune différence avec ceux de
l'année derniére, & pareille épogue.

SIEGE SOCIAL:

LA FLUVIALE

F.VANDER ZEE & CIE
7 Ealilee L

i L.E. 75000
{
|

RESERVES
L.E. 75.000

AGENCES PRINCIPALES -
La plus importante entreprise de

transports intérieurs en Egypte
TRANSPORTS FLUVIAUX
TRANSPORTS CAMIONS
TRANSITS - DEDOUANAGES

ALEXANDRIE, 10, rue Chérif Pacha
Teléphona 28659 (5 lignas)

LE CAIRE - MINIEH - ASSIOUT




LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE & FINANCIERE 8

LES MARCHES FINANCIERS

POURQUOI ON NE FAIT RIEN!

Wall Street monte; il accentue et
confirme nettement sa hausse. A ce-
la, 1l y @ des raisons économigues;
il v a également d'autres raisons gque
nous verrons tout & l'heure.

Dans l'entre-temps, on s apergoit
gue les Bourses européennes n'€pou-
sent pas la tendance du marché de
New-York. Que constate-t-on en Eu-
rope ? On n'achete pas; on ne vend
pas.

Pourquoi ?

Certaines personnes donnent des
tas de raisons & cela, d'auires n'en
donnent aucune.

On dit que l'on n'achéte pas parce
gu'il existe encore des craintes de
complications politigues en Europe. Il

est aizé de répondre tout de suite
gue cette raison ne tient pas. Pour-
quoi ? Tout simplement, parce que

l'on ne vend pas. S'il ¥y avait de vé-
ritables craintes d'une éventualité
prochaine de conflits politiques ou
méme militaires en Europe, il est évi-
dent gue nombre de gros porteurs de
titres — aénéralement bien rensei-
gnés sur les tendances diplomatiques
ou auires — jetteraient du papier sur
le marché.

Le fait que l'on ne constate pas
d'indice d'un iel mouvement montre
bien qu'il n'y a pas de crainte ca-
ractérisée & l'égard des développe-
ments prochains de la situation inter-
nationale.

Cependant, on n'achéte pas. Pour-
gquoi ?

La tendance qui vient de se ma-
nifester d'une maniére nettement vi-
sible sur le marché de l'or, nous don-
ne de cela une explication fort pré-
cise. On n'achéte pas en Bourse par-
ce que l'on achéte ailleurs ; et c'est
le marché de l'or qui a remplace le
marché des valeurs.

Pourquoi achéte-t-on de l'or? Pour-
quoi en a-t-on acheté en fortes quan-
tités depuis deux mois ?

Faisons donc une courte compardi-
son aui va nous aider & interpréter

le mouvement. Quelgques semaines
avant la dévaluation de certainas
monnaies — et la chose fut bien op-
parente en Belgique — on s'est frou-

vé en présence d'achats ccnsidérables
d'or ou de devises en lesgnelles on
gardait une certaine confiance. A ce
moment, on se mettait & l'abri de la
dévaluation du franc belge et l'on
s’empressait de convertir ses dispo-
nibilités-papier en or. On ne wvendait
pas de titres, car on prévoyait — et
c'était juste — qu'aprés la modifica-
tion de la parité monétaire, il se pro-

duirait un mouvement de hausse sur
les valeurs. Mais on n'en achetait
pas non plus, parce gque l'on avait
autre cheose & faire,

La situclion aciuelle est exdctement
la méme, mais en plus grand et
pour ainsi dire, transportée sur le
plan européen. A l'heure actuelle et
depuis guelgues mois — surtout de-
puis le voyage de M. Kennedy aux
Etats-Unis — les esprits dans les
Bourses européennes sont retenus par
les perspectives d'une modification
de la parité de la livre sterling (et
partant d'un assez grand nombre
d'autres devises). Cette impression a
été conlirmée par la visite de M. Mor-
genthau & Paris et & Londres. On
joue la dévaluation «en bloc» de plu-
sieurs monndaies, et l'on présume du
méme coup, dune stabilisation con-
comitante, qui aurait une répercussion
«définitive» sur le prix de l'or. D'el
la baisse de la plupart des devises
européennes non rattachées & lor.
Dot la hausse de l'or et, également,
laa hausse du dollar.

A tort ou ¢t raison, on considére
qu'une dépréciation profonde du dol-
lar n'est pas & craindre dans les
conditions actuelles. C'est d'ailleurs
la raison pour laguelle la Bourse de
New-York a adopté la tendance que
l'on' zonnait. Aux Etats-Unis, on es-
time que les événements monétaires
européens ne peuvent gulavoir une
influence favorable sur la situation
économigque américaine, et, parlant,
sur la tendance de Wall Street.

Par contre, en Europe; ies gros por-
teurs de titres maintiennent leurs po-

citions, Ils sont d'avis qu'aprés l'aler-
te — fausse ou exacte — qui se ma-
nifeste sur le marché monétaire, il ¥
aura vraisemblablement un mouve-
ment de hausse sur les valeurs. Mais
ils n‘achétent plus. Parce qu'ils con-
sidérent beaucoup plus intéressant,
tout ou moins pour un cavenir immé-
diat, de placer leurs devises-papier
en or ou en dollars.

Toute l'explication des mouvements
cactuels sur le marché de l'or et de
l'apathie que l'on constate depuis
guelgues semaines dans les Bourses
européennes, malgré la reprise de
Wall Street, tient en ces quelgues
considérations.

Maintenant, il importe de souligner
au'il n'est pas certain que les événe-
ments se dérouleront exactement com-
me on le prévoit généralement. Ce
gue nous venons de dire ci-dessus ne
résulte que des constatations que
l'on peut faire. Nous ne reviendrons
pas ici sur les avantages ou désa-
vantages de telles manipulctions mo-
nétaires. Nous n'avons pour but, au-
jourd’hui, que de définir exactement
le climat qui existe dans les Bourses
européennes et, en particulier, sur le
marché de Londres — dont on avait
attendu, et c'était logique, une réac-
tion au mouvement de reprise enre-
gistré & Wall Sireet. Nous n'avons
voulu expliquer gue les raisons pour
lesquelles ce mouvement n'est pas né
et celles pour lesquelles il serait illo-
gigue de donner & l'atiitude actuelle
de réserve des Bourses européennes
des raisons d'ordre politique qui ne
se justifient pas.

Sigge & Alexandrie:
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10, Rue Stamboul
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TRAITE TOUTES OPERATIONS DE BANQUE
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PROBLEMES MONETAIRES

OU VA LA LIVRE?

Nous écrivions gue toute l'activité
du marché des changes et du mar-
ché de llor est basée actuellement
sur llidée que la livre doit baisser.
Cette idée, nous l'avons dit, est ap-
parue visiblement lors du voyage de
M. Kennedy aux Etats-Unis. Cepen-
dant, elle n'est pas née uniquement

de cette circonsiance. Il y avait, en
méme temps et méme acuparavant —
il est utile de le rappeler — des rai-

sons militant en faveur d'une diminu-
tion de la wvaleur du sterling par
rapport au dollar,

En premier liey, il y a le fait que,
depuis quelque temps, des montanis
fort importants de capiioux europeens
qui étogient placés a court terme &
Londres ont été transférés aux Etats-
Unis.

On connait les raisons de cette
tendance. En premier lieu, on peut
citer les considérations dordre poli-
tique ; mais elles ne paraissent pas
éire les plus importantes, A notre
sens, c'est la recherche de placements
luecratifs sur le marché américain des
valeurs mobilieres gui g, en ordre
principal, motivé ce courant.

A cela, il faut ajouter gue la ba-
lonce commerciale des Etats-Unis est,
depuis quelgque temps déja, fort ac-
tive, On croit méme gu'elle se solde-
ra, pour l'onnée budgétaire cloturée
le 30 juin dernier, par un excédent
d'exportations qui nira pas loin du
milliard de dollars. Et, & ce propos,
il est ‘@ noter comme fait significatif,
que la moitié environ de cet excé-
dent o été réalisée dans le commer-
ce extérieur américain aveec l’Angle-
terre et les Dominions — autre lac-
teur d'afiaiblissement pour la mon-
naie britannique.

En ce qui regarde l'évolution ulté-
rieure du cours de' la livre, il vy a
lieuw de noter certaines indications
nouvelles apporues & la lumiére des
derniers événements.

En Angleterre, on est généralement
d'avis gue le cours de la livre est
demeuré longtemps exagéré par rap-
port au dollar.

Comme limite jusgu'a laguelle la
Livre peurrait encore fléchir, on cite
volontiers lancien chiffre de 4.867 au
dollar. Celag ne veut toutelois pas di-
re que ce cours soit envisagé par
les cutorités britanniques gui ont o
prendre en considération des facteurs
nombreux =t divers. Le parité de 4.86
a une valeur symbkolique. Mais, de-

puis gu'elle n'existe plus en fait, tant
de choses se sont passées qui peu-
vent modifier toutes les données a
cet égard. Rappelons, pour fixer 'les
idées, qu'en 1937, le cours le plus bas
du sterling s'est établi a 4.87 3/8;
en 1936, c'est jusqu'a 487 1/8 au dol-
lar gue la livre est descendue; mais
on se souvient qu'en 1935, elle était
allée jusqu'a 4.715.

A présent, que constate-t-on ?

Malgré toute 1'élasticiié — l'expé-
rience l'a bien moniré — qui corac-
térise les conceptions monétaires an-
glo-américaines, la politigue moné-
taire britannique s'est toujours limi-
tée jusqu'ici & se ménager certains
avantages dont elle attend des ré-
percussions qui linciteront & s'avan-
cer dans un sens ou l'autre. Clest
une polifiqgue qu’elle continue & adop-
ter. On a dit souvent que les Anglais
apprécient le caractére flottant de leur
monnaie, situation qui leur a donné
des résultats qu'il serait inutile de
contester, Cependant, il est un fait
que l'on peut aisément vérifier dans
la city, c'est qu'en général, on n'ai-
me pas beaucoup en Angleterre, cette
persistance d'incertitude. Cela ne s as-
simile pas & l'esprit {fraditionnel an-
glais.

De cela, on peut conclure que les
Anglais acceptent la situation moné-
taire gu'ils ont depuis quelques an-
nées parce qu'ils ne voient pas enco-
re trés bien ce gui pourrgit la rem-
placer. Ils attendent, ils cherchent ef,
de chague événement qui se présen-
te, ils essaient de tirer des conclu-
sions gui leur indigqueront une voie
nouvelle touchant davantage & leur
mentalité,

Dans les circonstances actuelles,
par exemple, il est certain que l'effi-
cacité des ressources technigues dont
dispose Londres lui aurait facilement
permis d'ouvrir l'écluse dor moyen-
nant un abaissement de la prime sur
le prix du métal jaune et de soute-
nir la livie par des opérations d'ar-
bitrage. Il semble bien que les An-
glais n'aient pas wvoulu recourir &
ce genre d'opérations : ils ont préfé-
ré laisser se développer le courant
naturel. Jusgu'oll peut aller celui-ci?
Nous ne sommes pas prophétes...

Tout ce que l'on peut dire c'est que
la vague de thésaurisation d'or a pa-
ru assez bien répondre aux desseins
des cutorités britanniques...

On se souviendra, & ce propos, qu’il
n'y a pas -si longtemps, on & fait

ressortir que le fonds anglais d'égali-
salion des changes disposait d'une
masse de manoeuvre nen seulement
suffisamment large mais méme trop
importanie parce gqu'il devenait de
plus en plus difficile de placer l'or
arrivant du Transvaal et des auilres
régions producirices de métal jaune.

Ce qui se passe présentement sem-
ble donc bien favoriser les idées des
cutorités britanniques, décidées —
aprés prés de sept ans d'expérience
qui, nous le savons, n'a pas ioujours
été aussi satislaisante gu'on le croit
parfois — décidées, disons-nous, &
laisser se produire une expérience
qui leur apportera peut-éire des é&lé-

ments nouvequx leur permettant
d'étayer une politique monétaire
moins incertaine.

Il y a eu, & ce propos, des conver-
sations avec les Américains ; il y en
eut également avec les Frangais. Et
ce n'est certainement pas pour rien
que les Anglais sont fortement inter-
venus, il Y a quelgues mois, losrqu'il
s'est agi de donner une nouvelle pa-
rité qu franc frangais.

Of va la livre ? Nous croyons bien
gue méme les auforités anglaises,
elles-mémes, n'en sont paos certaines.
Les événements actuels sont une preu-
ve évidente que les Britenniques en-
tendent tirer vraiment parti d'une ex-
périence nouvelle qui se présente &
eux. Il serait, & noire sens, préma-
turé de tirer des conclusions trop ra-
pides de tout ce qui se passe. Enco-
re une fois — et nous insistions la-
dessus: — nous ne faisons que cons-
tater les événements et les interpré-
ter, Il se peut que les gens qui
opérent sur le marché soient mieux
renseignés que nous le sommes et,
qu’en fait, il est réellement question
d'un alignement monétaire général
pour octobre prochain. Néanmoins,
méme cette considération ne peut pas
faire perdre de vue toutes les possi-
bilités qui existent &a I'heure actuelle
sur le marché des valeurs, surtout de-
puis gu'est amorcée la détente que
I'en connait sur le terrain diplomati-
aue

CANAL DE SUEZ

Recettes du mois de juillet : Lst
793.600 contre Lst. 864.200 en juillet
1937.

Pour les sept premiers mois de l'an-
née les recettes se lotalisent par Lst
5.628.100 contre Lst. 6.569.600.
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REVUE DE LA PRESSE ARABE

Les impots

—_—

Aw cours de la visite que firent,
il y a guelgues temps, les journa-
listes égyptiens a la Capitale an-
glaise;, une grande personnalité
britanniguc fit, au rédacteur en
chef du MOKATTAM, des déclara-
tions tres interessantes sur le de-
voir de PEgypte aprés I’acguisition
de son indépendance compléte, No-
tre éminent confrére s’est souvenu
de ces propods a la suite de la pro-
chaine gromulg:ation des nouveaux
impots. Voici ce qu’il dit :

Une grande personnalité britan-
nigue m'a dit :

DE SAGES PAROLES

« Vous avez obienu votre indé-
pendance, et vous avez envisagé de
nouvelles questions et des proble-
mes divers. Vous allez faire de
bonnes choses et commettre des er-
reurs comme les autres Etats.
Mais, quoi que vous fassiez évitez
les répercusgsions d'une erreur fi-
nanciére. Toute autre chose pour-
rait éire évitée et I’on pourrait pa-
rer o toute autre éventualité. »

Ces paroles sages et sensées nous
sont revenues a lesprit en lisant
les notes détaillées sur les nou-
veaux impots et les obligations

nombreuses imposées par les né-
cessités de la Caisse de I'Efat.
CONTINUONS

Le gouvernement se rend compte
de la gravité de la question. Aprés
avoir écouté les observations des
députés, le ministre des Finances
i promis que lés impdts percus
sur un feddan ne dépasseraient en
aucune facon 180 piastres, quel que
soit le loyer de ce feddan.

C'est un principe heureux, Tl
faut en étendre I'application jus-
qu'a toutes les autres obligations
financieres. Autrement, nous crée-
ront des difficultés nouvelles sans
que I'Efat en tire les profits sou-
haités. Surtout gue la situation fi-
nanciere du pays n’est pas des
meilleures. Et nous avons aussi
fait remarquer le deéséquilibre de la
balance commeérciale,

CE LA MESURE

La bonne méthode serail d’obser-
ver la mesure. Nous avons déja
attiré I'attenlion 3 ce sujet 4 pro-
pos de la premiére note élaborée
par le Comité des Contributions,
propesant de remettre I"impot sur

les successions et de commencer
par-estimer 1'impot sur le revenu.

Les charges mouvelles ne con-
sisten{, pas seulement dans le paie-
ment des impots. Il y a aussi les
difcultés auxquelles on sera expo-
sé par la tenue des nouveaux re-
gistres et d’une comptabilité parti-
culicre, et par I'élnde de nouveaux
systémes compliqués de comptabi-
lité,

SOYONS CLAIRS ET PRECIS

Tontes ces charges sont justifiées
par le besoin d'argent du gouver-
nement pour 'application du Trai-
te. Mais ce besoin justifié ne doit
pas étre confus et absolu. Il fau-
drait en déterminer la valeur cha-
que année et considérer la capa-
cité du pays i rempliv les charges
nouvelles par les taxes et les im-
pots.

Le recours 2 ces deux facteurs
rne peut pas étre heureux a une
heure oul les crises financiéres et
dconomigques sont encore aigués.

LE DEVOIR

DU GOUVERNEMENT

(“est pourquoi nous sommes d'a-
vis que le gouvernement suive une
politique modérée et graduelle dans
les impots. Qu’il réalise le princi-
pe de I"égalité au plus haut degré
possible, Mais qu'il fasse aussi le
neécessaire pour économiser sur les
dépenses. Le chef du gonvernement
a déclaré que l'on pouvait gra-
duellement économiser pres de 3
millions de livres par an, jusqu’s
ce que les gens s'accoutument a ce
nouveau systeme et jusqu'a ce que
le gouvernement puisse fabriquer
ln machine nécessaire 3 ce projet.

-

Les ouvriers

Les ouvriers ont joué un impor-
tant rdle dans le mouvement poli-
tique égyptien, et i! faut améliorer
leur situation en donnant suite a
leurs doléances dit 'AHRAM dans
uil éditorial.

11 faut s’empresser de promul-
guer les lois relatives au travail
et aux ouvriers. Mais il faut aussi
les étudier en considérant les con-
ditions loecales, Nous sommes d'a-
vis qu'il faul s’intéresser surtout
a la vie sociale en instituant des
caisses d'épargne, des sociétés co-

opératives et des clubs; en ensei-
gnan{ aux pauvres gratuitement et
en eréant des bibliotbeques conte-
nant des ouvrages utiles.

COMME EN ITALIE

Il serait heureux aussi que l'on
s'inspiral de certains avantages
crédég par le nouveau systeme du
« dopolayvoro » en vigueur en Ita-
lie. On organise a l'intention des
ouvriers des excursions, des visites
¢f des conecours. On leur permet de
voir des films de cinéma, des ex-
positions, des pieces de théatre,
des meetings sportifs, efc.., etc...
De lelles distractions saines cons-
tituent wune véritable détente pour
les ouvriers et les aident a4 renou-
veler leur activité. Aussi, ne lais-
sent-ils pas leurs loisirs en butte a
la mauvaise propagande. Il ne se-
ront pas les csclaves de leurs pas-
sions, ni de la boisson. Il ne fré-
quenteront par les mauvails éla-
blissements. Il ne seront pas la
proie des maladies.

DE LA PRUDENCE

11 n’y a pas de doute que toufe
negligence dens ['élaboration des
législations relatives aux ouvriers,
toute neégligence relative a leur
vie sociale et toute exploitation des
mouvements ouvriers ne pourront
que produire une facheuse réper-
cussion sur le pays.

La péche des éponges

Nous c¢royons savoir gu'une so-
ciété égyptienne Sera constituée
pour exploiter ceite richesse sous-
marine, L’AHRAM écrit a ce sujet:

Le ministére du Commerce et de
I"Industirie étudie actuellement un
projet tendant &4 donner de I'ex-
tension 3 l'industrie et & la péche
des éponges.

Pratiquée sur une échelle ré-
duite, cette industrie n’a pas don-
neé encore des reésultats satisfai-
sants a4 cause des méthodes suran-
nées qui sont en usage parmi les
pécheurs.

Un expert étranger a suggéré
aux autorités I'emploi d'un appa-
reil moderne congu spécialement
pour faciliter 'extraction des épon-

ges.

La méthode est pratique et facile.
Il s’agit de la meltre en applica-
Lion mais: il lui faut des capi-
taux,
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2%
(Suite de la page 2)
ot (en millions de L.E.) . i
1477 1934 205.6 I} ¥
1931 796 1965 2006 Un redressement géenéral
1932 106 1936 219,8
1933 1584,5 1937 252,3

Comme entre les monnaies de ces
pays et la livre sterling il existe un
rapport fixe, il est raisonnable de
penser gue la plus grande partie de
réserves est déposée & Londres. Ces
fonds semklent surtout investis en
Bons du Trésor du gouvernement bri-
tannigque.

Voici un tableau détaillé qui nous
permet de nous rendre compte des
progrés accompli depuis 1929 :

(en millions de Lst.)

1929 1937 Diff.
Australie et Nou-
velle Zélande 6.2 827 == 465
Indes o 545 629 + B84
Afrique du Sud. 6,6 69 + 03
Ielonde: oo 7.1 Q7 = 2h
Palestine 1,9 5 “F]
Total (Empire). 763 1372 -+ 609
Danemark. Esto-
nie, Finlande,
Lettonie, Nor-
vege, Susde ... 30 B34 -~ 534
Egypte, Pertugal,
S el LA 41 4 31,7 — 97
Total général ... 1477 2523 1046
Le total des ressources bancaires

en sterling, des principaux pays du
« sterling area » en y ajoutant les
Etats-Unis et le Canada atteigment
pres de 415 millions de livres ster-
lings répartis & peu prés comme suit
(en millions de Lst.) :

EITO D e M 85
1 T e 85
Astralie:  csacaaniassaa 70
Finlande, Norvage,
TS L Tt eyl o 70
Nouvelles Zélande ...... 25
Bavpte. oo 15
Falestine, Irak, 1'Ouest
Africain, les Straits Set-
Haments oo 50
Coanada et Etats-Unis.... 3
403
La signification de ces chiffres

n'échappera & personne, Londres «
non seulement repris la place de cen-
fre monétaire mondial qu'elle occu-
pait avant la crise. Sa position est
aujourd'hui  bien plus importante
cuen 1929. Il est é&vident qu'une
monnaie qui s’‘appuie & la livre ster-
ling est auiourd’hui plus gue jameris
siire de sa stabilité, Et ce n'est pas
peu dire & une épogue aussi troublée
aue le ndtre.

Aucun des pays dont la monnaie a
le privilege d'étre liée & la livre ster-
ling ne commettrait la folie de l'en
détacher. Ce serait courir au devant
des pires dangers. Ceite remeargue
s'applique en particulier & la livre
égyptienne. Edgar Anzarut.

pour ['Automne ?

o

En Angleterre, l'indice de l'activité

économigue, qui se tenait en' juin et
octobre 1937 & 113 (sur la base
1935==100) avait Iléchi continuelle-

ment depuis cette époque pour tou-
cher en mai dernier 103. Pour la pre-
miére fois depuis le début de l'année
1938, on a constaté une reprise en
juin: lindice de ce mois est, en ellet,
de 104.

Certes, il est exact que, sur les
quatorze éléments qui constituent cet
indice, trois n‘accusent aucune modi-
fication entre mai et juin; six ont
baissé, cing seulement ont monté. Et
I'on ne peut pas encore conclure, de
ces chiffres, gue le fléchissement de
l'activité économique anglaise s'est
transformé en un mouvement inverse.
Cependant, il n‘en reste pas moins
vrai cue la baisse s'est arrétée entre
mai et juin. Et ceci est évidemment
fort important.

Aux Etats-Unis, les perspectives sont
aujourd’hui plus brillantes qu'il ¥y a
quelgques mois. Des diverses parties
des Etais-Unis, on regoit des nouvel-
les foisant état d'une sensible amé-
lioration de la situation.

Ainsi, la revue de la Banque de
Rézerve de Chicago signale que plu-
sieurs facteurs favorables se sont
manifestés durant le mois de juillet.
Mémes remarques faites par la Ban-
que de Réserve de Cleveland. La
Banaue de Philadelphie souligne que
les premiers renseignements concer-
nant l'activité économique en juillet
font état d'un regdain d'activité dans
les diverses industries fabriquant des

produits classés dans Ja cafdgorie
des marchandises qui ne sont pas
«durabless,

De méme, les districts agricoles in-
diguent que les perspectives plus fa-
vorables de récolte jouent un réle im-
portant dans l'évolution de la situas
tion économique.

Par ailleurs, plusieurs personnalités
américaines viennent de faire des dé-
clarations optimistes & propos des dé-
veloppements de la situation généra-
le aux Etats-Unis.

C'est ainsi gque M. Jones, président
de la Reconstruction Finance Corp,
dit que le redressement dans les af-
faires, gui o commenté & se mani-
fester, devrait, selon son opinion, per-
sister.

M. Potter, président du  Guaranty
Trust déclare: =« Je suis raisonnable-
ment optimiste en ce gqui concerne

les perspectives économiques »; &
cela, il a ajouté qgu'il prévoit une
amélicration ultérieure, d'ici fin sep-
tembre.

Enfin, M. Watson, président de 1'In-
ternational Business Machines, a dé-
claré avoir remarqué une augmenta-
tion de la consommation intérieure et
une amélioration du commerce exté-
rieur, commerce résultant de la poli-
tique préconisant les affaires récipro-
ques avec les aulres pays.

On est généralement d'avis que si
la courbe de l'activité économique a
réellement cessé de fléchir en Gran-
de-Bretagne et en Amérique, on de-
vra assister, l'automne prochain, & un
redressement général assez important.
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Chronique de la Bourse des Valeurs

Le 12 aofit 1938.

Une &claircie s'est produite & l'ho-
rizon politique international. Les hos-
tilités russo-japonais ont été arrétées.
Un armistice est intervenu dont on
profitera pour essayer d'aplanir défi-
nitivement le|litige gui sépare russes
et japongis. )l étail temps, car le
simple incident de f{rontiére avait re-
vétu le caractere d'une véritable
guerre.

Le monde entier a accueilli avec
satisfaction la suspension des hostili-
tés entre I'U.R.S.S. et le Japon, car
une prolongation de la guerre curait
pu avoir des conséguences désasireu-
ses, pour le maintien de la paix mon-
dicle, déj& durement ébramlée.

L'affaire espagnole préoccupe &
nouveau les milieux européens. Le
retard mis par Burgos & répondre au
plan de retrait des volontaires susci-
te des inquiédtudes guant & la réali-
sation de ce plan. D'autre part, cer-
tagines indications laissent entrevoir le
désir de 1'lialie de conserver ses vo-
lontaires en Espagne, les nationalistes

ayant renconiré de nouvelles diffi-
cultés dans leur avance.
L'atmosphére de ce cbté est donc

de nouveau surchargée et il semble
gquun plus long retard de la part de
Burgos provoquerait le révision de lo
politique francaise a l'égard de la
guestion espagnole. :

La situation politigue n'‘a pu ce-
pendant reléguer au second plan les
problémes monétaires. Les rumeurs
de dévaluation circulent plus que ja-
mais en France et en Europe en gé-
néral. Le franc o fait l'objet de
nouvelles attaques et une baisse as-
sez importante s'est produitle ces der-
niers jours. M. Mcorchandeau, minis-
tre frangais des linances a, il est vrai,
démenti énergiguement lintention du
Gouvernement de réaliser un conirdle
quelcongque sur ies changes.

D'cutre part, on parle beaucoup
d'un nouvel cccord monétaire tripcr-
tite, mais surtout d'un alignement en-
ire le sterling et le dollar, & la suite
des pourparlers commerciaux cnglo-
américains. L'avenir nous montrerg ce
qu'il en est

Lundi dernier ifut publié le second
bureau cotonnier américain. Rien qu'il
ait quelque peu décu, il fut généra-
lement considéré comme assez satis-
faisant. Aprés quelgues hésitations et
un léger fléchissement des cours,
ceux-cireprirent vigeureusement, mais
la semaine se terming assez laible:
les approvisionnement demeurent trop
importants: Toutefois, il {cut ottendre
I'évolution de la récolte pour se ren-
dre compte de son importance, sur-

tout si les dégats causés par les cha-
rangons s'aveérent trés importants.

Les marchés fincnciers furent assez
calmes, mais demeurent foujours he-
sitants. Notfre place a fait bonne figu-
re dons lensemble, mais un certain
relachement s'est produit en lin de
semaine sur plusieurs valeurs., Toute-
fois, les titres industriels demeurent
trés fermes.

FONDS D'ETAT

L'Unifiée perd une petite fraction

Lst. 101 7/1€. Il en %est de méme de
lae. Privilégiée qui termine & Lsi
95 5/16.
BANCAIRES
La Naticnal Bank cloture & Lst.

34 7/8 contre 35 3/16. L'action Crédit
Foncier termine & frs. BB0 conire 662,
Par contre les Obligations & lots sont
trés fermes. L'émission 1808 est a
frs. 323 et l'émission 1911 a frs.
297 1/2, toutes deux extirage.

La Bangue d'Athénes gagne une pe-
tite fraction & frs. 8. L'acction Land Bank
est légérement plus faible & Lst.
3 B1/64. La Fondateur est inchangée
& Lst. 36 3/4.

EAUX, TRANSPORTS ET CANAUX

Lo jonissance Eacux du Caire conti-
nue & fléchir cléturant & frs. 359 con-
tre frs. 385 1/2. La Fondateur est of-
ferte & frs. 2150 confre frs. 2580.

Les Obligations Suez demeurent tou-
jours fermes et cléturent inchangées &
irs. /599 les 3% et & frs. 613 les §5%.-

La Dividende Trams d'Alexandrie
est inclhiangée & frs: 241, alors que la
Privilégiée est recherchée & frs. 26.
L Part Sociale Trams du Caire est
plus ferme et cléture demandée a

frs. 72 1/2.
FONCIERES ET IMMOBILIERES

L'Action Cheikh Fadl perd une pe-
tite fraction et cldture offerte & L.E.
3 63/64. Par contre la Gharbieh Land
avance & LE. 1 7/64 contre 1 1/16.
L'action Kom-Ombo demeure ferme &
Lst. 6 21/64. 11 en est de méme de la
fondateur qui cléture & Lst. 34. L'or-
dinaire Béhéra est inchangée & LE.
11 1/32. L'Union Fonciére gagne une
fraction et cléture demandée a L.E.
2 23/32. 1l en est de méme de 1'En-
terprise gui est toujours recherchée

a LE. 4 31/32.

Les Cairo Heliopolis sont plus fai-
bles. L'action cléture & frs. 275 1/2
conire 267 1/2, la Fondateur termi-
nant & LE. 10 5/16 contre 10 15/32.

La Della Land est demandée & L.E.
1 3/84. La New-Egyplian n'c pas été

traitée toute la semaine, alors que la
Sidi Sclem est offerte & L.E, 0 1/2.

INDUSTRIELLES

Pourznivent sen avence, laction Fi-
nanciere et Indusirielle gagne plus
d'un quart de livre en une semaine
cloturant recherchée & LE. 6 11/16. 11
Y o un mois, alors que le titre va-
lait moins de LE. 6, nous altirions
l'atiention de nos lecteurs« sur cette
valeur oppelée & un brillant avenir
On voil gue nos pronostics se sont
avéres exacts La Salt & Soda est lé-
geérement plus faible & sh. 45/7 1/2,
la Port-3aid Salt abandonne un shel-
ling & 42/9.

L'Oilfields fait l'cbjet de nouveaux
achats importants et, aprés une légeé-
re réaction, le titre cléture ferme &
LE. 2 8/18. Les valeurs sucriéres sont
plus faibles L'ordinaire est & frs.
128 1/2, la privilégiée & 112 1/4, mais
la fondeteur demeure inchangée &
L.E. 3. Un petit mouvement semble se
dessiner sur cette valeur.

La Filature Nationale d'Egypte, perd
une petite fraction & Lst. 8 23/32.

Un mouvement rapide, mais de
courte durés fut réalisée sur l'action
Ciment Tourah qui passe de P.T. 1015
& 1106, Ii semble que cetie hausse est
due gux verspectives gue l'on croit
pouvoir attribuer au titre a la suite de
la construction prochaine des casernes.
Mais il serait prémcaturé de wouleir
interpréter favorablement cet accord,
tant qu'on ne saura pas, qui, de I"An-
gleterre ou de 1I'Egypte construira ces
casernes. Or, il semble bien que l'ac-
cora coriienne certains détails inté-
regsanis & ce sujet et sur lesquels, le
Frésidernt du Ceonseil voudrait person-
nellement présenter des explications.
Il se pourrait fort bien dans ces con-
ditions gu'une certaine compensation
ait pu étre accordée & l'Angleterre &
ler suite de son gesie magnifigue. 11
serait done préiérable de s'abstenir
pour le moment & toute conclusion
héative.

HOTELIERES

L'action Upper Egypt Hotels est fer-
me & LE. 1 3/8, alors gue l'ordinai-
re Egyptian Holels perd une petite
fraction & Lst. 1 29/64.

CHEZ LE MINISTRE DES FINANCES

Jous releveons parmi les persennae
lités regues jeudi par S.E. le Dr. Ah-
med Maher, minisire des Finances, le
riom de notre excellent ami M. Jac-
ques Zahar, fort bien connu dans les
milieux financiers et DBoursiers du
Caire et d'Alexgndrie.
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE

DU 5 AU 12 AOUT 1938

S — i o — - - — — - S— ===——"—__ 1
z I
DESIGNATION 5 Aoit 12 aoat | DESIGNATION 5 Aot 12 aoat
DES VALEURS 1938 1938 DES VALEURS 1938 1938
- FONDS D'ETAT SOCIETES FONCIERES
UIRIEEe. 4% woioioeispersmmin Lst 101 3/4 101 7/16 Dom. Ch. Fadl, Act. LE. , 4 3 63/64
Privilégiée ........i..... Lst. 95 1/2 | 95 5/18 Gharb, Land Cy., Act. Frs. 1 1/16 1 7/6¢
Bons du Trésor 41% LB, 104 3/8 104 3/8 Gharb. Land Cy. Fd. ... L.E.l 0 7/64 0 5/64
Lots ‘Turcs e ol .. Frs o 3 Anglo—Egypt. Land Allot.LLE, 3 7/16 3 7/16
Trib. d'BEg: 3i% s Lust. | 96 1/2 29 1/2 Sté Fone. d'Egypte Lst, l 6 9/32 6 9/32
Tribut, A'Eg. 4% Lst-i 102 1/4 I 308 172 Wadi Kom-Ombo, Aect. Lst. 6 11/32 & 21/64
y Wadi Kom-Ombo, ¥d. ... Lst. 34 4
BANQUES Anglo-Belgian Cy. ...... Lst. 0 57/64 0 57/64
Crédit Agr. I’Egypte, Act. SOCIETES IMMOBILIERES
th‘;g‘nal Sl At 1;;; 43:?5 = “f;; o Union Foneiere ........... Lst. 2 11/16 2 23/32
el von, teypt. Act Tre: 662 660 Eg. Enter. et Dev, ...... LE 4 15/16 4 31/32
CGrédit Fon. Fd. 1/10 Frs. 1290 1250 Eg: Enters et _Dev. Fd.... L.E 0 5/16 0 3/16
Crédit Fon. Ob, lofs 1903, Frs. 595 1/2 392 1/2 Ca{ro-l—[é’]fopohlg ............ Frs 277 1/2 ) 275 1/2
Crédit Fon. Ob. lots 1911 Frs. 29y 1/2 597 1/2 Cag‘o—Heprol:s, Fd. L.E. 10 15/32 10 5/16
Crédit Fon. Obl. 34% ... Frs. 504 524 G‘alro-Héllopolls, Ob. Frs 529 529
Crédit Fon. Ob. 3% ... Pra. 464 470 BEgypt. Delta Land Lst. 1 3/64 1 3/64
Crédit Fon. Obl. 33% BEm. New-Egyptian C}{'. oo < g 1‘5/’3 15/3
1957 LB 95,10 95.10 Sté. Im. Gare Caire ...... L.E. 3 3/8 3 3/8
Bhutivy Q'Athenes Frs B3/4 a. 9 Koubbeh Gardens ......... L.E. 1 17/32 117/32
St5. An. Be]gc-Egyi)‘l;%.a.n— i Jairo Suburban Land ... L.E. 2 3/4 2 8/4
ne, Part Soc. s Frs: 49 1/2 49 1/2
Land Bank, Act. Ord. .., Lst. 3 31/32 3 61/64 SOCIETES INDUSTRIELLES
Land Bank, Fond. ... Lst. a9 S8 A4 Crown Brewery ........... Frs. | 127 127 v.
Lo Beulon: 3;3;5 o e e Cie. Frigorifique ... LE. | & 39/6t 5 19/32
an anlk, ; b 3. xcn. : 34 I
LT of fivaseo e | 74 bl ;ﬁ,lt:nuErg é;::g,. Act, ... L.E 01 211;,?:;2 1!;;;;&
Land Bank 5% 1926 ...... Tab (| A9R3 exe | 10202 ex Salt and Soda 45/9 45/1 1/2
Land Bank 5% 1927 .. L.B. | 1021/2 ex | 102 1/2 ex. Port-Said Salt ... 43/9 42/9
Banque MIsr .......... LE. S il Egyptian Markets . 27/1 1/2 27/4 1/2
Bq. Com. Gréce, Act. ... Frs. RS | e MR \nglo-Eg. Oilfields, Act. Lst. 2 19/32 2 9/16
Mortgage Bank of Pa- 2% o Suc. et Raf. Eg., Ord. ... Frs. 124 23 1/2
e N Dl B N Suc. et Raf. Eg. Priv. Frs. | 113 1/2 112 1/4
i B A E , Suec. et Raf., Eg, Ob. ...... ¥rs. 465 465
Ob. 5% 1939-56 série X. L.E. | 96,05 96,05 Suc. et Raf. Eg, Fa. ... LE = 3
Ob. 5% 1941-56 série Y. L.E. 97,25 97,25 Elect. Light & Pow ...... LE. 17 3/4 ex. 17 3/4 exc
EAUX BElect, Light Pow Jas. .. L.E. 13 3/4 n. 13 3/4 exc
Industrie du Froid, Act. L.E. 4 15/16 4 15/16
Baux Caire, Act. . Frs. 12G 126G Filature Nationale Ord. Lst. 8 13/16 8 23/32
Eaux Caire, Jouiss. ...... Fra. 365 1/2 | 359 Cairo Sand Bricks ...... Lst. 3 1/4 31/4
Baux Caifre, Fond, ...... Fra. 2580 2510 Tmprimerie Misr S D i i 7T 1/4
Eaux Caire, Obl. 4% ... Lst. 102 1/4 102 1/4 Sté. Misr Egr. Coton ... L.LE. 4 4 1/16
Eaux Caire, Obl. 4% ... Lst 102 1/4 102 1/4 Platriére Ballah ......... LE 5 1/16 5 1/16
Alexandria Pressing ...... Lst 7 5/8 7 65/8
TR ANSPORTS «Al Charks Cie. Ass. sur
3V T P U NN e R e L Ll 5 1 A 6 8/32 6 9/32
Anglo-Am. Nile Cy. Lst, 11/8 11/8 Soc. Ciments Portland
Aut.-Om. Caire, Act. L.E. 4 i Tourah S TR s o] (e L 1100
Aut.-Com. Caire, Fd. ... L.E. 1 1 Sté Misr Fil. et Tiss.Act. LLE. 5 1/64 5 1/32
Menzaleh Canal, Act, ... P.T. 168 n. 168 exon. The As. Cotton Ginners, r.st. 0 11/16 0 11/18
Ch. Fer Kéneh, Aect. ...... Lst. 25 21/32 25 21/32
United Egypt. Nile ...... LE. 115/32 |  116/32 HOTELS
Ob, Suez 3% 2e. série ... Fra. 600 599
Ob. Suez 3%, 3e. série ... Frs. 580 592 Gd. Hot. Eg. Nung. ...... Lst 16 7/16 18 7/16
SUSE | B9 iniverinvesreners Frs. 612 1/2 513 Gd. Ho6t. Ob., Série A. ... Lst, 104 excn. 104 excn.
Trams Alex.,, Div. ......... Frs. 241 241 Up. Eg. Hot, Nouv. ... L.E. 1 3/8 13/8
Trams Alex., Act, Jouis. Frs. 25 a. 26 Up. Eg. Hot,, Ob. 5% ... L.E. 86 a. 86
Trams Alex., Ob. 4% ... Fra. 480 excn. 480 excn. ! Egyptian Hot, Ord. ....,, Lst, 1 31/64 1 29/64
Trams Caire, Parts Soc. Frs. 72 1/4 72 1/2 | Egyptian Hot., Priv. T.st. 9 1/8 v, 9 1/8 v.
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LES FLUGTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS ’ALEXANDRIE

DU 5 AU 12 AOUT 1938

| i
DESIGNATION ‘ 5 Aot \ 12 aoht “ DESIGNATION | 5 Aoat r 12 aoit
~ U 1
DES VALEURS | 1% l ws || DESVALEURS | s |
Empr. Municipal 1902 ... List. 100 3/8 100 3/8 Delta Lt. Rys., Priv. ... Lst. 1 1/32 1
Empr. Municipal 1919 ... L.E.l 103 3/4 100 3/4 | Alexandria Ramleh ...... It | X [ 0 31/32
Land Bank Act. ............ Last, a 15/16 3 15/16 | Trams Alex, Div. ......... Frs. 237 | 234
Land Bank, Fond. ...... Lst. 38 35 1/16 Trams Alex., Jouiss., ... Frs. 26 24
Lland Bank Obl. 33% ... Fra 452 1/2 448 Trams Alex,, Obl. 4% ... Frs. 484 481
Land Bank, Obl. 4% ... Fr3.| 68 1/2 ex 68 1/2 ex. Press. et Dépots Act. ... L.E 14 11/16 14 7/8
Commercial Bank ......... Lst. 1 1 Presses Libres ............ L.E. 8 1/2 8 1/2
Alexandria Water ...... Lst. 16 1/8 15 7/8 el et PreSsage .....-..s L.E ‘ 7 11/16 T 11/16
Béhéra, Ord. ....ccovinn L.E. 11 10 7/8 Alex. Pressing ........i.. ERG 7 5/8 7 5/8
Béhéra, Priv. ...coeciveeees Last. 8 5/16 5 1/4 | Bonded War.,, Ord. ..... Lst. | 6 1/4 6 1/4
Urb. et Rurales ............ Lst. 2 21/32 2 21/32 Bonded War.,, Priv. ...... Lst. | 5 1/4 51/4
Urb. et Rurales, Fond, ... Last, 01/4 0 1/4 Filature Nationale, Act. Lst, 8 13/16 8 3/4
Union Fonciére ........... L8t 2-8/32 2 3/32 Salt and Soda ............. Sh. | 45/4 1/2 45/3
The Gabbary Land ...... L.E. 2 3/32 2:1/8 Port-Said Salt ........co.ceee Sh. 42/4 1/2 43/6
La Gérance Imm. ......... LB 3 3/4 3 3/4 Ass. Cotton Ginners ... Lst 0 21/32 0 21/32
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LA NOUVELLE LEGISLATION FISCALE

PAS DE TAXES PAR

= *

DECRET - LOI

Le Sénat refuse les pleins pouveirs au Gouvernement

T,

attendaif, le Sénat a
refusé par une grosse majorité dac-
coder au gouvernemeat le dreit de
légiférer par décret-loi en matiere fis-
cale,

Les 'Wafdistes ne fureunt pas seuls
A voter contre la mesure; de nombreus
indépendants se joignirent 4 eux.

Les bancs de la salle ¢tajent fort
bien garais, lorsque S.15. Mahmoud hey
K halil déclara 1a séance ouverte.

Jomme on 8’y

An bane du gouvernement se trouo-
vaient: LI.EE. Abdel Fattah Yéhin
pacha, président du Conseil p.i.; le Dr.

Maher, ministre des Finances:
Almed Khachaba pacha, ministre de
la Justice; Mabmoud Fahmi Kl No-

rachi pacha, ministre de 'Intérieur;
Mahmoud Ghaleb pacha, ministre des
Commuaications, et le Dr., Hamed
Mahmond, ministre de I'Hygiéne.

Mest plus que n'en avait yvu le Sé-
nat depuis longtemps. Le gouverne-
ment, presque en enticr, allait suivre
intensément les importants débats ten-
dant & savoir =i 1a Chambre Haute al-
Inif laisser gu gouvernement le droit
e légiférer par simple décret, ninsi
que le lui avait accordé la Chambre,
dans la question si épineuse des nou-
velles taxes.

Ahmed

La thése de 'opposition

wafdiste

On sait gque Ia Commission des Fi-
nances dua Sénat  dans un  rapport
avait reeommandé le rejot projet
gouvernemental.

o

Le sénafeur Youssef Tl Guindi. ciief
de Popposition wafdiste, développa
les arguments tant du point de wvue

constitationnel que pratique contenus
tdans ce rapport.

Aprés avoir rendn hommage i tous
les ministres des Finances successifs
qui ont travaillé A meftre sur pied
le projet de loi fiscal, le sénateur dif
aue le principal argument présenté par
le Dr. Ahmed Maher est que le Par-
lement doit aller en vacances. Le mi-
nistre des Finances a ajouté quune
tliscussion de 'ensenible de la législa-
tion fisecale exigerait dix mois...

« Or, soutint Vorateur, je suis per-
suadé que méme si la session parle-
mentaire venait 4 peine «le comimen-
cer, le gouvernemeat anrait quand mé-
me demandé les pleins pouvoirs ponr
légiférer par décret dans cette impor-
tante question. » -

Aprés avoir développé les arguments
de la Commission des Finances en ce
qul concerne les articles de la Consti-
tution qui prohibent 1a taxation sans
représentation, lorateur dit qu’il est
clair que seuls le Roi et le Parlement
sont investis du pouy olr Iégislatif.

Jo devoir, ils n'ont pas le droit de
le cﬁder, méme proyisoivement, au gou-
vernement.

Done, en tant que législateurs.. ils
doivent avaut tout respecter la Cons-

= o = - s e =

de 1a Charle
seuls le Roi
le droit de

fitution et les articles
de I'Eegviite sont clairs:
2t les Parlementaires ont
lézifarer,

Leg hommes qui and
titution en décrétant des arvticles si
sévires avalend une dée en tete: em-
pechier le refour i un dtaf de choses
doat I'Egypte .1\'1|t lourdement souf
fort par le passé, empécher le chaos
financier.

La promesse du ministre

des Finances

Youssef 1 Guindi rappela
lors de 'examen «n budget. les
eurs s'élaient rempdus  compte
qurran chapitre des recettes figurait la
somme ('un million (e livrees devant
provenir des recetfes des  nonvelles

rédigé la Cons-

I hon.
e

taxes. Comme ils exprimaient leurs
craintes de voir les nouvelles taxes
promulguées par décret, le IDr. Ah-

med Maher, sur Ia demande prossante
de Poratenr, avait déelaré qulil ne 16-
wifdrerait pas par décret.

Orv, le Dr, Maher éiait reveny sur sa
parole.

Y ailleurs, la promulgation des nou-
velles lois fiscales par ddécrei serait
définitive, ear il sera trés difficile par
Ia suite de les modifier ou de les re-
jeters alors quiactuellement, le Parle-
ment peut ¥ porter toutes les modi-
fieations qu’il jugera utiles.

Seul Particle 41 (e la Constitution
prévoit gqu'en Pabsence du Parlement
le gouvernement peut promulguer une
loi urgente par décret guitte 4 réunir
le Parlement en session extraordinai-
re pour la lui soumettre. Le Pavlement
siege auwjonrd’hul et il est difficile de
donner le ecaractére d'urgeace  prévi
par 1'article 41 a4 Ia loi fiscale sur
les terres agricoles qui existe depuis
) aus et gque le’ gouvernement vent
maodificr ou aux nouvelles taxes.

Le précédent tarif

douanier

Lunvoertieme IIT il
Forateur,  comfoe

[
vit,

citd, poursui-
précadent. le

fait que In modification du tarif doua
nier en 1930 avait été faite par décret,

¢ A ce moment-l1a, le temps pressatt
clfectivement, accord  comnercial
avee I'Italie a'étant venu A expiration
que le 16 février. D'autre part, 1'exa-
ment article par article des taxes sur
plus de 2000 catégories de marchan-
dises aurait donné licu & des spécula-
tions effeéndes. Enfin, depuis le 19¢me
sivele, il est coutumier, dans tous les
pays du monde, de donner fu o gou-
vernement; earte blanche pour 1¢s pro-
hlismes douaniers. »

Et 'hon. 11 Guindi de
breux autears francais
=on point de vue.

citer e nom-
pour appuyer

D' aprés ui, trois cas seulement pen-
vent amener le gouvernement H légi-
férer par décret: 1.) nne crise finan-
citre, 29 la guerre, 3.) une dictature.

Comme le discours du sénateur Kl
Guindi menacait de s'éterniser, le pré-
sident leva la séance pour permettre
anx sénateurs de se reposer.

A la reprise, le chef de opposition
wafiliste poursuivit son expose.

Il faut réduire les taxes
et non les augmenter —

Passant au fond de la question, le
sénatenr déclara qu’il estime qu’il est
du deveoir du gouvernement non pas
de majorer mais de réduire les taxes
déjn existanfes. Les propriétairves fon-
ciers sont lourdement endettés, le ¢ho-
mage augmente de jour en 1r)m' Une
diminution des taxes pourrait amener
it prospérité.

1l est injuste, poursuivif lorateur,
que le fellah gui cullive sa terre paye
18 pour cenf (e ses revenus i 1'JEtat,
alors que le fonctionnaire grassement
payé ne verse i UlStat que 5 pour cent
sur les T, B, 3.000 qu’il touche.

Le probléme des nouvelles taxes est
[ plus important de tous les projets
de loi soumis jusqu'a ce jour an Par-
lement. Il deoit faire 'objet d'une I_Ii:-;-
cussion sérieuses -pnur éviter les injus-
tices.

S ——————)
THE LAND BANK OF EGYPT

SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE
fondée par Décret Khédivial du 10 Janvier 1905

Siege Social -& Alexandrie

Capital : LE. 1.000.000

— Réserves et Provisions :

L.E: 806:000

Préts sur Hypothéques & long ou & court terme. — Acquisition des

créances hypothécaires. —

Acceptation de capitaux en dépdt avec

ou sans intéréts.
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Si Te gouvernement a besoin d'un
million pour balancer son budget, il
n'a qu'a le prélever sur la réserve.

'Wahib bey Doss (Chaabiste) s'oppo-
si sérieusement 4 toute idée de pro-
mulgation de ta,\es par décret. Puis
que le budget n’a pas été encore iup-
prouvé définitivement, on n'a gu'a le
modifier, suggéra l‘ordl_vlll

Ici, le Dr. Ahmed Maher intervint:
« Déja le budget accuse un déficit de
trois millions et demi. »

Mais Wahib bey Doss riposta que
depuis 4000 amns le peuple (‘L“\]lfll_‘]l i
aujourd’hui pour la premiére fois 1'oc-
casion de dire comment il veut étre
taxé. Accordons-lui ce droif. I1 wvaut
des millions. L’hon. sénateur ajouta
qu'on avait ees derniers temps enten-
du beaucoup parler de millions de li-
vres nécessaires i la construction des
casernes pour satisfaire 1'amour-propre
national. Ne serait-il pas nécessaire
d'avoir un peu d'amour-propre en mi-
tiere de taxes?

« Ne touchez pas
a la réserve »,

dit le Dr. Ahmed Maher

Le Dr. Abmed Maher paraissait
ému en montant i la tribune. Car ¢'est
une lourde tiche que Ila sienne.

I1 commenca par dire qu'il se ren-
dait fort bien compte que les charges
financiéres sont lourdes & accepter
surtout que ceux qui devaient prendre
tles décisions se voyalent plus lourde-
ment atteints que les aulres.

11 accepta Vinterprétation du séna-
teur Youssef Fl Guindl en ce qui con-
cerne 'article 41 de la Constitution
et le remercia pour 'oenvre accomplie
par lui au sein de la Commission des
Finances.

Il s’engageait & n’imposer les taxes
que de la maniére acceptée par le
I'arlement, c’est-i«dire ainsi que pré-
vu dans le projet de loi accordant au
gouvernement le droit de légiférer par
décret.

Le gouvernement d'ailleurs s'est en-
gagd 4 soumettre au Parlement deés la
nouvelle session en novembre les pro-

jets de loi & ce sujet. 11 n'est pas
’aeccord avee le sénateur El Guindi
lorsgu’il dit qu'il sera impossible de
gmdi.fier le taux des taxes en novem-
re.

Si le Sénat s’oppose i necorder les
pouvoirs demandés, i1 fandra de nom-
breux mois pour examiner et approu-
ver la nouvelle loi fiscale.

C'e retard embarrassera le Trésor et
I'argent est plus que jamais nécessai-
re i I’Etat pour faire face nux obliga-
fions découlant du Traité. On a égale-
ment besoin d'argent pour les fravaux
d'utilité  publigue. Il se rend bien
compte que (des économies doivent
&tre réalisées, mais ce n'est pas suf-
fisant.

« Ne touchez pas au fonds de réser-
ve, dit le e, Ahmed Maher, Onze
millions sont déja employés et pour
le reste, il doit étre réserveé pour faire
face aux projets de défense natio-
nale. »

- - - - -
Un déficit de cinq millions?

Le ministre des Finances dit que
d'apres les estimations préliminaires,
le déficit budgétaire sera cette année
de eing millions.

Il cita D'exemple de la France qui
avialt accordé au  gouvernement les
pleing pouvoirs pour légiférer tant en
ce qui concerne la défense nationale
que pour sauver le frane.

La France est un pays démocerali-
(ue dont la plupart des lois sont co-
piges par I'Egypte. Pourquoi c¢e qui est
Hon pour la France ne le serait-il pas
pour 'Egypte dans cette affaire?

En terminant, le ministre demanda
aun Nénat de ne pas considérer la ques-

tion comme une affaire de parti,
mais un probléme national.
Pour faciliter la tache des séna-

il passait outre i la loi sur les
taxes foncieres. Il ne demandait @
promulguer par décret que  le droit
de timbre, I'impot sur le revenu, 1'im-
pot sur les successions et la lei sur
les Compagnies dassurance.

Le sénateur Louis Fanous
prendre la parole, mais le
clotura les débats et 1'on
vote.

teurs,

voulut
président
Passa au

Par 61 voix contre 21, 1a demande
du geuvernement fut repoussée.

Que fera le gouvernement?

A la suite de ce vote, le président
n Conseil p.i. demanda au président
du Sénat de ne plus accorder de con-
o5 aux sénateurs, ce qui laisse croi-
re que la session parlementaire se
poursuivra.

Mais les sénateurs  décidéerent e
renvoyer cette demande i la Commis-
sion compétente.

On prévoit, dans les milieux parle-
mentaires, que le Parlement irait en
congé pour un mois an maximum, puis
reprendrait ses séances pour examiner
exclusivement les nouveaux  projets
fiscaux.

A l'appui de la thése
gouvernementale
Néguib El Gharabli pacha (Indépen-

dant) gui parla ensuite déclara gu'il
était en prinecipe d’accord  avec son
collégue 1'hon, Bl Guindi. Mais ponr

le eas qui nous oecupe, les sénatenrs
doivent voir le e6té pratique du pro-
bleme. 11 serait done dans 'intéret de
I'ltat d’accorder an gouvernement les
pouvoirs demandés, a 'exception du
projet de loi sur 'impdt foncier gui
deyrait étre revisa.

Un appel au Dr. Ahmed
Maher

Le  Cheikh  Hassan Abdel Kagler
(Sasudiste) lanea un appel 4 son chef
le ministre des Pinances, de ne pas se
lancer dans une aventure qui pourrait
otre dangereusce et constituer un pré-
cédent plus dangereux ¢ncore, I1 n'y
4 pas de justification i ce précédent,
car le pays n’est pas en guerre ef n'est
pas menacé de famine.

Dr'ailleurs, c¢'est la seule
qu'an le Sénat de faire un  travail
constructif, car la présente  session
s'est  passée  en  interpellation et
questions et il ne faudrait pas que le
pays puisse dire que les wmembres e
la Chambre Haute fulent devant le
devoir.

oceasion

BOURSE DES MARCHANDISES D ALEXANDRIE (Contrats)

Livraisons 4/8/38 5/8/38 8/8/38 9/8/38 10/8/38 11/8/38
0. C. 3, G Q. C. O. G Q. &2 (&) 55

Sakellaridis :

Novembre  ......... 13.58 13.63 13.74 1342 13.55 13.56 13.46 13.47 13.60 13.75 1375 133

Janvier 13.80 13.8l 14— 1359 £33 18072 1363 1364 13.39 13.92 1388 13.85

Novembre  ......... 13.17 13.18 1320 13.07 13.03 13.11 12.92 12.87 13.02 13.07 13.10 13.05
Guiza 7 :

Janvier 13.10 13.11 1321 13.08 12.99 13.09 12.90 12.84 12.99 13.04 13.04 13—

e e 13.22 13.17 13.27 13.11 18, TSRS 12.98 12.91 13.07 13.07 13.05 13.04

b 7o) 5] e G e o 1041 13.33 1040 T6:31 10.34 10.35 10.14 10.10 10.18 10.20 10.28 10.19

Gelbbre e 1048 13.44 10.51 10.41 1041 10.46 10.29 102! 10:32 10.35 10.42 10.36
Achmounj :

Décembre  ......... 10.52 1047 10.55 10.44 10.45 1049 -10.33 1024 10.35 10.37 1044 10.38

EEVHSr  onciniesasoe 10.55 10.50 i0.59 10.49 10.51 10.54 10.37 10.28 10,38 10.41 10.44 10.41

Avril 10,52 10.52 10.61 10.50 10.51 1057 10.34 1038 10.44 10.44 1046 1042

BORE | ememromssems —— 634 —— 632 —— 627 —— 645 63.6 64— 63.8 £3.8
Graines de Coton :

Novembre  ......... 626 632 63.5 B3.— 629 622 62— 62.1 62.5 63.1 634 B3—

Décembre  ...i.c.... 624 625 62.7 624 62.8 616 BL:2. Bl 61.1 B26 63.— 625

JARVIEE  ...uoecemesses —_—— —— B25 82— OV —— 611 —— 623 625 623
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COMMISSION DE LA BOURSE DE MINET-EL-BASSAL

BULLETIN HEBDOMADAIRE

_ Alexandrie, Jeudi & Midi le 11 Aont 1948
COTON P Y s b
- - ~ EXPORTATIONS
i sitlre 0 = STOCK
Atuidages Angleterre Continent Indfs?gh?:;gzti:gon Etats-Tinis TO_T_AI.. 4
Cantars Balles Cantars Ballea Oantars Balles Cantars Ballea Cantars Balles Cantars | Cantars
Cella somaine . .. 1.573 §.584 33.504 §.066 59.479 1.673 12.314 — — 14.323 | 105.329(2.051.466 §
Mime sem. 1037 29451 2.175 15.811 4449 33,036 578 4,243 — - 7.202 53.080| B597.493~
» 1936 5 190 1.687| 12397 3238 ¢ 435 3.198 —_ - 5.410| 89.866| 728.775+
Dep. lerSep- 1937/10.225.297|  $74.830 [2.751. 104 | 606,534 [4.482.727 | 150.144[1.108 073 | 2§.950 | 183.182 | 1.156.858 |§.525.286 =
Mimotpoque. 19365 .745.951| 595,372 12,910 455 | 520.936 [3.005.566 | 209531 [1.539.020 | 38,505 | 282.276 | 1.176.234 |5.637.346 —
» » 19;}5'8,2(}5_323 373.33012.294.220| 532,450 (3,925 178 187.43801.010.709 31654 204144 11.077.60% | 7.924. 260 —
Y compris stock § an der Septembre 1937 Crs 351,455 * au 1er Sept. 1926 Crs. 488.888 | au fer Sept. 1935 Cis. 442.708.

Consommation locale du 1er Septembre 1937 an 3 Aout 1958, Achmouni Cantars 61.96%, Zagora 63.239. Divers 16.398,
Total Cantars 141.605 ; en outre Crs. 89.154 ont eté réexpedies a l'intérieur du pays. Ensemble 230.759 a déduire du stock.
Consommation a ’Intériear du pays du 1er Septembra 1037 an 3 Aout 1938 Cantars 321.916.

N.B. En dehors des Exportations ci-dessus il a été exporté par d'autres. ports 2.536 cantars.

s ' GRAINES DE COTON TOURTEAUX || HUlLE de chames
o T EXPORTATIONS - > T A
Arrivages 3 4 rrivages xport.

g Angleterre| Continent  Divers TOTAL STOCK # Export.
Ardebs Ardebs Ardebs | Ardebs | Ardebs Ardebs Tonnes Tonnes Tonnes
Cette semaine ... 3.625 87.534 4.200 —_ 91.734 | 1.528.531 § 1.812 6.146 265
Méme sem. 1937.. 245 64.282 420 —_ 64.702 | 1.287.737 * 316 256 1
» » 1936.. 434 20.715 — — 20.775 883.44% T+ 602 622 .=
Dep. 1er Sept. 1937 4.753.552 | 3.092.179 162.694 16.915| 3.971.788 —_ 106. 331 929.473 3.236
Méme epoque 19361 3.944.974 | 2,612,785 49,348 2.662.133 —_ T4.814 193.856 11.641
» » 1935, 3.783.034 | 2.860.607 58.0U78 — 2.918.685 — 85,286 174.019 | -

Y compris-Stockg au 1er Septembre 1957.-Ard. 46.816,* au 1¢ Septembre 1836-Ard. 4.896 + au 1= Sept. 1435 Ard. 19.095.
Consommation locale du 1er Septembre 1937 au 3 Xout 1938 environ Ard. 1.038.809 (3) a déduire du stock.

Pour les _Féi_e;,' 'Orges. Blés, Lentilles, Mais et Oignehs. la consommation locale n'est conmue fes-ﬁééiiiemeﬁt_qi‘e les 31 Mars et 30_-l!ovembre.

FEVES OR_G_I_ES
Arrivages ‘ e EXPORTATIONS e
Saidi Béhera ):Angleterre Continent | TOTAL i eovies Papart,
Ardebs Ardeb Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs || Ardebs | Ardebs
Cette semaine ..... AR 487 = — —_ —_ 37.579 9,420 468
Méme semaine 193? ......... 3 910 57 | 1 —_ 1 24.761 5.541 6.476
A partir do {er ﬁv'r_ll 1938, ...« 31.201 614 | 532 704 1.236 — 105.695 [ 17.509
ﬁéme époque 1957 .......... 94 .344 887 992 703 925 - 94.589 | 81.772
Stocks aun ler Avril 1938  Ard. 7.000 Ard. 4.000
Stocks  au 1er Avril 1937  Ard. 455 Ard.  21.613
BLES | LENTILLES MAIS OIGNONS
Arrivages i) 4 E s E
Satdi Bénéra | Export, Arriv. | Export. || Arriv. xport. rrivages xport.
Ardebs | Ardebs | Ardebs || Ardebs | Ardebs || Ardebs | Ardebs || Crs. 1080k|Crs. 1080k
Cette semamne .............. 22.704 8.764 - 829 — 376 — 219 =
Méme semaine 1937.........| 19.061 12.103 — 342 26 183 — 14.000 10.273
A partl_r do 1er Avril 1938....] 318.621 230.795 253 6.4C9 51 39.307 1.385 ||1.006.664 800.777
Méme epoque 1937....... .-l 440.096 | 178.982 | 53.445 6.485 32 || 104.930 | 67.889 [[1.001.620 924.850
Stocks au der Avril 1998 Ard. 6.500 Ard. 3.500 auo 1er Déc. 1927 Ard. — an der Mars 1938 Crs, —
Stocks an 1er Avril 1937 Ard. 7.075 Ard 243 au ter Déc. 1936 Ard. — au 1er Mars 1937 Crs. -—

N.B. L'année pour les Blés et les Lentilles commenge le 1er Avril, pour les Mais le 1er Déc. pour les Oigrons le 1er Mars
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REVUE DU MARCHE DE GROS

Le 12 cotit 1938.

Les marchés dirigeants continuent
& faire preuve de faiblesse, les cours
ayant de nouveau Héchi, spéciale-
ment ceux des céréales.

Notre place demeure calme;
des prix plus {aibles.

FARINES ET BLES
Lo cote & Chicago cléture & 63 1/4
cents contre: 67 1/8. Celle de Liver-
pool termine & sh. b/4 7/8 contre
5/6 3/8.

Selon les indications recueilliss par
I'Institut international d'Agriculture, la
présente récolle de blé sera vraisem-
blablement dans les pays de 'hémis-
phére nord la plus importante qui ait
été enregisirée depuis la  guerre.
L'erugmentation par rapport & 'an pas-
sé pourra atteindre 12,300,000 tonnes,
soit 13 p.ic. de la récolte, et les dis-
vonibilités exportables pourront en
conséquence s'éiablir @ un chiffre &
peu prés double de celui 'des besoins
d'importation. Les stocks de fin de
compaogne se lrouveront ainsi aug-
mentés d'une guantité représentant
presque les bescing d'une année.

avec

Le rapport remarque cependant que
les récoltes ne sont pas encore ioutes
cassurees. Au Canadea, notamment, les
conditions climaiériques: des prochai-
nes semaines pourront modifier sensi-

blement les résuliats.
.

Diaprés les estimations du méme
organisme, la prodiction de blé en
Eurcpe atteindra probablement cette
année 4.500.000 tonnes (U.RS.S. ex-
clue), dépassant les résuliats de 1936
et 1937, mais restant en degda de ceux
enregisirés dems la période 1932/35.

Les pays exporiateurs, cependant,
ont été favoriséz et leurs disponibili-
tés s‘annocent de 8 p.c. supérieures &
velles de l'an dernier, leur total, avec
au moins 3 millions de fonnes, dé-
passant d'autre part ious les excé-
dents enregistrés depuis la guerre, &
l'exception de 1933

En IIRSS. les résultals s'annon-
cent sensiblement inférieurs & ceux de
I'emy dernier.

Au Ceonada, la campagne de blé
parait devoir se ferminer davec un
stock d'environ 26 millions de bois-
sequx, selon les estimations de I'Of-
fice . du Blé d'Ottawa.

Ce tolal comportera approximative-
ment 10 millions de boisseaux de blé
Duram.

La nonvelle récolie est évaluée par
Fexpert Snow & 295 millions de bois-
seaux, au lieu de 860 millions au ler
juillet,

Aux Etats-Unis, le montant total des
stocks wyisibles de blé s'éléve actuel-
lement & 91.439.000 boissequx, chif-

fre qui est seulement supérieur de 3
millions ‘de boisseaux & celui dil y a
un an. Or, on sait que l'an dernier la
récolte avait été beaucoup plus fai-
ble que cette année. Quant aqux ven-
tes, elles se poursuivent, cette année,
& une cadence hebdomadaire infé-
rieure: d'environ 10 millions de bois-
secux & celle de l'an dernier.

Généralement, le moeis d'aofit coin-
cide avec un f{échissement des prix
du blé, mais le bureau des recher-
ches sur les: matiéres premiéres ex-
prime lavis, dans sa derniére revue
hebdomadaire, qu'il existe actuelle-
ment en perspective de fortes influen-
ces qul neutraliseront vraisemblable-
ment les effets des facteurs gui se
manifestent d'ordinaire en aofif,

Au cours des gualre premiéres se-
maines de la nouvelle campagne, le
mouvement d'expension des stocks de
blé na dépassé guune fois le chif-
fre corresnondant de lan passé ; il
se totalise pour cetle période &
56.599.000 boissecux, contre 58.898.000
dans la période correspondante de
l'an passé. Ce retard peut s’expliquer
selon les uns par la latitude laissée
cux fermiers de ne prendre de déci-
sion gu'en fin d'année au sujet des
demandes d'avances : selon les ou-
ires, por les conditions climatériqiies
qui ont retardé les opérations de la
moisson,

He g e

Les prix locaux de la forine étrem-

gére n'ont pas subi des changements,

saul la forine ogusiraglienne non dé-
douanée gui cole Lst. 9-/- contre Lst.
9.5/~

La marchandise dédoucnée waut
toujours Lsi. BB/, mais les droits de
douane ont &té élevés, a P.T. 1175
contre 1155,

La forine américaine non dédoua-
née ‘eote Lst. 14.15/- pour le Gold Me-
dal et st 15-/- pour le Northern
King. La marchandise dédouanée vaut
PT. 174 et 175, respectivement pour
les deux gualiiés.

Le steck de farines dans les Bon-
ded d'Alexandrie est de 13.588 sacs
contre 6.841 socs de la semaine der-
niere. Celui de Pori-Said est de 29.071
sacs conire 11.648 sacs.

e e o

Des dispositions plus faciles ont
prevolu cefte semaine’ dans notre
marché du blé, por suite de la di-
minution des achals par la minoterie.
Avec ses derniers approvisionne-
ments, celle-ci est en possession de
stocks suffisants pour guelgue temps.
Les acheteurs sont d'cutent plus ré-
servés que les ventes de farines sont
moins bonnes depuis quelgques jours
et une partie de la production. jour-
naliére reste en magasin. Ne trou-
vont pas & placer tous leurs arriva-
ges, les commergants d'ici se woient
obligés d'en emmagasiner une bonne
partie. Diailleurs il n'est pas question
de prix mais c'est la demande gui
mengue et les détenteurs agissent

POUR

SOCIETE EGYPTIENNE FINANCIERE
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23. SHARIA EL MADABEGH — LE CAIRE

autorisée par Décret Royal du 19 Février 1938,
paru au journal Officiel du 5/3/38
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Titres et Obligations a lot au

a terme.
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sagement en ne forgant pas le mar-
ché. Cela n'empéche pas cependant
qu'une situation désagréable est créée
sur notre place; ol dans de rares cir-
constances, il y o eu des quantités
aussi importantes de blé dans les
chouncahs d'Alexandrie. La position des
commercants des villages se trouve
ainsi sensiblement affaiblie et les
meuniers en tiennent compte.

.Les arrivages de ceite semaine se
sont élevés & un total de 27.047 ardebs
dont 14,786 -ardebs de blé Béhéri et
12.261 " ardebs de blé Scidi. Les prix
progtigués sur le marché! Cela n'em-

péche «pas . cependant  d'enregistrer
legcprix. suivants : Hindi Saidi; de
22 1/2 kirats P.T. 155 Baladi Saidi

P.T. 145, Hindi Béhéri P.T. 150 et Ba-
ladi Béhéi P.T. 140.

SUCRES

La cote & New-York est demeurée
inchangée & 181 cents. Celle de Lon-
dres est légérement plus faible & sh.

5/3 1/2.

Tl n'y a rien de particulier & signa-
let. =

Motre marché du sucre- ‘disponible
pour le: transit ‘a été guelgue® peu in-
fluencé par Varrivée dess deux - char-
gements donts nous parlions: la se-
meine derniére~Le  «Bdaron- Bechmont»
porteur rde 71000y torines, o débarqué
les: moitié, envirom, de son charge-
ment & Port-Said et se rendra ensuite
& 'Beyrouth pour y décharger l'cutre
moitié,” achetée directement de Java
par les importateurs de ce ' marché.
Le ‘batéau «Arabia» a débarqué son
chargement entier de 4.500 tonnes a
Port-Said. Une grande quantité du su-
cre débarqué dans ce port est en
voie d'éire expédiée en Syrie eten Po-
lestine, & des importateursde ces pays,
aqui lavaient ocheté par l'entremise
de maisons de notre ville. Il ne res-
tera donc bientdt, *& Port-Said, = que-
la moitié seulement du sucre qu'il a
recu ce qui ne pourre guére influen-
cer le prix de la marchandise promp-
te, Ceux qui gardaient lespoir da
faire une bonne acquisition & l'arri-
vée des deux chargements, se sont
vite apergus de leur erreur. Le prix
du sucre disponible reste donc firés
soutenu ¢& Lst. 6 1/16, n'cyant subi
gu'un léger fléchissement, trés provi-
soire, de 1/16 par tonne. Ce prix
s'entend pour marchandise rendue
franco Beonded Port-Said.

Pour les affaires en expéditions fu-
tures de l'origine, la semaine «a été
plus calme, ce qui est assez_q'ompré-
hensible aprés la grande activité de
ces quelgues dernieres semaines. Les
cotations de Java sont fermes & Lst.
6 1/16 pour le chargement aofit, Lst.
6 1/8 pour le septembre-octobre et Lst.
6 1/4 pour le novembre-décembre.

Le marché des sucres Egyptiens
pour la consommation o été actit avec
vrix stationnaires. Le — granulé-raffiné
se vend cu détail & P.T. 240 le sac de
100 kilos, le concassé & PT. 224, le

sac de B84 kilos et les tablettes & P.T.
80 la caisse de 25 kilos.

RIZ

Le mearché du riz n'a oifert rien de
saillant cette semaine. Quelques pe-
tites affaires avecla Syrie ‘et la Pa-
lestine représentent tout le mouve-
ment de ces huit derniers jours pour
ce qui est des exportations. La con-
sommaticn, d'auire part, se fournit au
ralenti et ses achats laissent le mar-
ché indifférent.

On o été moins actif pour les af-
faires sur la nouvelle récolte. On «
fait des ventes pour livraison novem-
bre & P.T. 93 pour le glacé, & P.T. 85
pour le Mamsouh et P.T. 82 pour le
cargo. La marchandise disponible
vaut P.T. 132, 122 et 115 le sac de 100
kilos respectivement.

Les cotations pour le riz de Ran-
goon n'ont pas signalé des change-
ments. Le chargement aofit vaut Lsi
g la tonne cit Port-Said. Le Steel No.
2 disponible vaut Lst. 8 15/- la tonne
franco Bonded.

SACS VIDES

Le marché indien o continué & té-
moigner. d'une fermeté rémarguable,
gdi se 'traduit, cette semaine, par une
avance assez importante des prix  de
tous les sacs. Pour les raisons que
nous avons’ déj& exposées ici et qui
se résument dans 'abondance de l'of-

fre, notre marché suit irés faiblement
le hausse de l'origine.

En ce quil concerne plus particu-
lierement les sacs & coton, la situa-
tion est vraiment désolante. On les
vend sur plcce 5 paras par sac plus
bas que le prix actuel de la source.
En effet avec 76/- les 100 sacs cif
Suez qul est la derniére cotation de
Calcutta on est vendeur de sacs dis-
ponibles et pour livraison aolit-sep-
tembre {oculié acheteurs & P.T. 4 4/40
le sac. Le stock & Port-Tewlick est de
9000 balles mais on attend de gros
arrivages de ces sacs.

Les sacs & oignons plutdt inactifs
valent nominalement 43 paras.
Dans les cuires genres, les Ibs.

2 1/2 et les lbs. 3 1/4 sont en bonne

demande et profitent d'une petite
fraction.
Leurs prix sont les suivants :

Sacs Charg. Disp.
1bs. P.T.
2 1/4 39/% 2 12/40
2142 45/86 2 26/40
3 1/4 57/9 3 18/40
5 88/6 5 10740
5 (angus) 93/— 5 17/40

Hessian Cloth

10 1/2 Oz A.B. 2000 vyds. Lst. 16.10/-
8§ Oz. A.B. 2.000 yds. Lst. 12.15/-
Le stock de sacs dans les Bonded

de Port-Said est de 4.285 balles con-

tre 4840 balles de la semaine der-
niere;

092%0%0%:%0 %% 0% %% %% % %%
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Sidge Sccial: Le Caire. 147, Rue Emad el Dine

Téléphones : Direction: Nos. 54700 et 55410
Portefeuille, Change No. 41671

Succursale : @ Alexandrie, 17, Rue Stamboul

Téléphones : Direction : No, 20932.
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TOUTES OPERATIONS DE BANQUE:
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