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2. LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE

A LA ONZIEME HEURE

Les premiéres reactions des marches. -
La conclusion de 'accord. - La paix est sauve.

On nous rendra cette justice que,
dans les moments les plus criti-
gques, alors que les événements se
precipitaient, nous n’avons jamais
perdu 'espoir d’un arrangement
pacifiqgue, et avec nous tous les ecol-

laborateurs e la Revue. Llar.icle
de M. Edgar Anzarut, quwon lira

plus loin, qui étail éerit avant In
Conférence de Munich, indique bien
gue notre convietion d'un aceord
demourait enticre.

Les derniers evénements ont jus-
tifié notre maniere de voir. La Con-
féerence de Munich a. abouti. [l
n'aura fallu relativement que  peu
de temps pour arriver & un accord.
. ce que des semaines de négo-
dations, de menaces, n'ont pu fai-
v quatre hommes de bonne volon-
e, désirenx de sauver la paix 2
tout prix ont réussi a réaliser. Il
faut leur rendre hommage, Mais,
surtout, il faut s’inecliner devant
P'esprit de sacrifice dont a fait
preuve le Gouvernement tchéeoslo-
vaque et avee lui tout le pays,

LES PREMIERES REACTIONS
DES MARCHES

La nouvelle de 1'accord réalisé i

Munich n'étant parvenu que ce
matin, (vendredi), ce n'est que
dans la journée que l'on pourra

constater sa répercussion sur les
marchés financiers. Toutefois, dé-
ja des 'annonce de la réunion de
cette conférence on a pu enregis-
trer une vive réaction DIeureuse
sur toutes les bourses du monde,
o les cours des valeurs ou du co-
ton ont hausse dans des propor-
tions importantes.

Sur nos places, malgré le main-
tien des mesures restrictives et en
particulier de l'exclusion des  re-
misiers, jobers, ete... les prix ont
enregistré une hausse telle gu'elle
@ _presque compensé toutes les per
tes subies au cours de ces derniers
jours. Pour le cofon, les prix ont

méme dépassé le nivean de ven-

dredi dernier soit avant la forie

baisse de mardi et mercredi,
Les places étrangeres ont fait

preuve d'une fermeté identique. A

Lorgdres, le War Loan haussa de
6 livres. L'Unifiée égvpticnne aug-
menta de pres de 10 livres. La
National Bank gagna 4 livres, Tou-
tes les valeurs enregistrérent d’une
Jacon générale  dess plus  vaiues
sabstantielles.

A Paris, les hauss's se chif.
rent par eentaines e. milliers de
francs. Laction Suez enregistre
une avance de 2145 frs, Cette haus.
se caractérise d'une facon toute
particuliére la confiance duo publie
noursier, En effet, la situation in-
ternationale du Canal de Suez don-
ne un caractére particulidérement
vulnérable au tlitre dont les cours
ftuetuent avee 'évolution de la si-
tuation politique mondiale.

Quant aux places américaines,
clles font preuve d'une fermetfé qui
égale en amplenr la faiblesse enre-
gistrée au cours de ces derniers
jours. Le coton, hausse de 10 e: 11
points. A Wall Street, les valeurs
enregistrent des avences, qui, pour
certaines valeurs, dépassent 4 dol-
lars.

Malgré le plug profond pessimis-
me, il prestait toujours une lueur
d’espoir qui se concrétisa des que
naquirent de nouvelles possibilités
d'un arrangement. Les Bourses
ont lenu a4 manifester leur confian-
ce avant meéme de connaitre les
résultats de la conférence.

LA CONCLUSION DE L’ACCORD

Les événementls ont prouvé que
cette confiance était pleinement
iustifiée. Un accord a été réalisé.

11 permet ainsi de mettre frein an
probléme tchécoslovague dont le
développement risqua A plusieurs
reprises de provoquer la conflagra-
tion générale.

L'arrangement conclu donne sa-
tisfaction a I’Allemagne puisqu’on
lui céde tous les ferritoires & ma-

jorite  allemande. Mais d’autre
part, la Tchécoslovaguie se voit

garantir par les quatre Puissances
I'inviolabilité de ses nouvelles
frontiéres. Le sacrifice pour elle a
été irées dur, mais nous sommes
stirs que ce sacrifice a été consen-

ti de coeur, afin d'épargner au pavs
et au monde entier une guerre qui
aurait cotté des millions d'ames,
et provogqué la  ruine de régions
entieres.

LA PAIX EST SAUVE

M. Chamberlain et la Telécoslo-
vaquie ont droit 4 la reconnaissan-
ce du monde. Grice 3 eux la paix
est sauve, On pourra maintenant
respirer plus librement et les cauo-
chemars de ces dernieres semaines
ne seront plus qu'un souvenir.

Maintenant qu'un des problémes
ies plus graves a été réglé, il faut
que les hommes d'IEat fassent
vieuve (e la méme bonne volonté
pour liguider les autres questions
en suspens, en particulier "affai-
re espagnole, Ce probléme qui
avail été relégué au second plan &
la suite du conflit tchécoslovagque,
reviendra incessamment sur le ta-
jns. Il est done urgent si I'on ne
veut pas revivre les périodes trou-
blées que nous venons de traverser
de trouver la solution gqui &eindra
une fois pour toutes ce foyer qui
risque de dégénérer également en
conflit mondial.

Et quand la sitvation politique
internationale aura été ainsi défi-
nitivement rétablie, quand le mon-
de naura plus a penser a la guer-
re (qui risque d’éclater, il faudra
sans aucun retard se mettre sérieu-
sement & 1'étude pour améliorer la
srination économique mondiale
quj a été fortement négligée au
cours de ces trois derniéres années
et qui s’est sensiblement ressentie

de tous les conflits qui ont surgi
les uns aprés les autres, depuis
Paffaire de I"Abyssinie jusqu'au
probleme tehécoslovaque. Lorsque

les pays du monde auront trouveé
les bases d'un rétablissement du
comnerce international, lorsque les

échanges auront repris un cours
normal, alors nous pourrons dire

que la paix est sauve et que le
monde Sera garanti de vivre en
toute tranquillité pendant de tres
nombreuses années,

L. N.
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LA PAIX MENACEE

IL FAUT ESPERER JUSQUAU BOUT
QUE LA GUERRE NAURA PAS LIEU

* —

La tentative de Ia derniere heure

On nous a «reproché» d'avoir fait
~.etve dans nctre dernier articls d'ur
cpumisme exagéré. Pourtant, en dé-
pit de la tournure que les événe-
ments semblent prendre, nous conti-
nuons ¢ croire gue les chances de
guerre sont minimes & coté des
chances de paix.

Bien entendu, ce gque nous disons
l& est basé sur une seule et unique
condition: c'est gque l'intelligence de
ceux qui dirigent actuellement le
Troisidme Reich, n'a pas été complé-
tement chescurcie et obnubilée par le
fanatisme et le délire nationaliste :
en d'auires termes gu'il leur reste
encore, et en dépit du national-socia-
lisme, au moins une lusur de lucidi-
ta.

Evidemment, s'il n'en est pas ainsi,
il faudra s'attendre & la pire des ca-
tastrophes. Car, alors rien ne pourra
arréter les chefs de I'Allemagne,
méme pas le déploiement de plus en
plus imposant des forces qui barre-
ront la route & leurs armées, et fini-
ront par les briser et les anéantir.

Or nous avons l'impression que le
correspondant diplomatique du «Man-
chester Guardians avait raison lors-
qu‘il disait, il y @ quelgues jours
dans un de ses articles: « It is quite
untrue that Hitler is «mad». Rarely has
there been a men so deliberately far
—reaching in his plans and as coldly
calculating in carrying them out as
Hitler is». En d'autres termes le chef
actuel du Reich semble étre un froid
calculateur, quoigu’a certains mo-
ments il paraisse étre emporté par un
bouillonnement invincible de haines
et de passion.

S'il en est ainsi, nous continuons &
penser que la guerre sera évitée.

Un caizulateur, peut évidemment fai-
re un faux calcul- Le Chancelier alle-
mand, comme ceux qui l'entourent ont
pu croire que la France et surtout
ia Grande-Bretagne étaient en train
de «bluffer» que jamais elles ne
prendraient les armes pour aider la
Tchécoslovaquie en cas d'agression.
Ne dit-on pas que Von Ribbentrop

aurait affirmé & Sir Neyille Hender-
son qu’il ne croyait pas que les
grandes Puissances en viendraient &
se batire « pour quelques milliers de
bohémiens » ?

Les chefs nazis ont naturellement
pris pour des signes de faiblesse les
etforts et sacrifices faits par les gou-
vernements anglais et frangais dans
le but de sauver la paix. Ils ont
sincérement cru que les pesuples de
Grande-Bretagne et de France, étaient
si profondément pacifiques qu'ils ne
feraient la guerre en aucune circons-
tance, et surtout pour venir en aide
« & gquelques milliers de bohémiens ».

Un tel raisennement leur paraissait
logigque aprés les événementis de
Mandchourie, d'Abyssinie, d'Espagne;
d'Autriche et l'agression japonaise en
Chine.

Ils crurent avoir méme la confirma-
fion de l'exactitude de cette fagon de
pensée lorsque M. Neville Chamber-

lain prenant l'avion alla proposer
Berchtesgoden la cession des territol-
res sudétes «au Reich. Cela allait
méme cau deld de leurs espoirs. Ils
se montrérent d'abord conciliant.

Puis ce fut le retour de M. Cham-
berlain & Londres et son voyage a
Godesberg. Les dirigeants allemands
eurent, pendant quelques jours, le
temps de se ressaisir et de redeve-
nir intransigeants. Pourquoi? Parce
gu'ils n'gvaient pas compris le sens
de la démcarche du Premier ministre
anglais. Ils prirent pour de la com-
plaiscmce ce qui éiait en fait un sa-
crifice important consenti pour évi-
ter aux nations les épouvantables
souffrances d'une nouvelle guerre.

Ces calculateurs firent done ainsi
de nouvecu un faux calcul: d'olt le
discours du « Sport palast» et lulti-
matum & Prague.
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Cependant la mobilisation généra-
le en Tchécoslovaquie; immédiate-
ment aprés le retour de M. Chamber-
lain de Godesberg, ainsi que la réoc-
cupation des régions sudetes par les
troupes tehécoslovagues, durent causer
une certaine surprise et une certaine
inquiétude en Allemagne. 11 était
clair que les Tchécoslovaques avaient
agi ainsi par suite des conseils don-
nés par l'Angleterre et la France.

Mettons que les Allemands aient
considéré que tout cela n'était enco-
re que du «bluff».

Peuvent-ils penser de méme aprés
la mobilisation partielle en France,
apres la double intervention des Etats-
Unis dont la signification est claire,
malgré les soubresauts de la politi-
que américaine, aprés surtout, le dis-
cours si posé si ferme, si énergicque,
si «net» prononcé & la radio par le
premier ministre britannique, cette se-
maine, aprés la mobilisation de la
flole anglaise et les mesures d'une
gravité exceptionnelle que sont en
train de prendre la France et I'An-
gleterre, sans compter I'U'R.S.S., I
Yougoslavie, la Roumanie et les au-
fres pays qui viendront s'adjoindre a
ce kloc.

Jusque dans son dernier discours
le Chancelier Hitler a persisté & af-
firmer qu'il n'y avait face & face que
deux adversaires: M. Bénés et lui.

Continue-t-il & le croire aujour-
d'hui ? Continue-t-il & penser que les
etforts de l'Angleterre et de la Fran-
ce ne sont que des manoeuvres po-
litiques inolfensives et sans lende-
main ?

La réponse a cette question dépend
de la réponse & la question que nous
avions posé au début de cet article:
les dirigeants actuels du Reich sont-ils
lucides ? Si comme on l'affirme, ils le
sont, alors ils ont dii commencer &
voir clair, ces derniers jours. Lo réac-
tion de la puissante opinion publique
anglaise, du Parlement, les mesures
du gouvernement anglais, ne peu-
vent éire considérées comme autant
de manifestations de bluff, par des
personnes puissant de leur raison.

Les espoirs d'un contlit localisé doi-
vent étre en train de s'évanouir en
Allemagne. Et il est impossible &
celle-ci de faire face & la coalition
écrasanie des forces qui lui barrent
le' chemin:

Une nouvelle guerre causerait des
destructions terribles dans tous les
pays du monde. Cela Hitler le sait,

comime le prouve la réponse qu'il a
faite a@ M. Roosevelt, cette semaine.
Mais il doit aussi savoir que I'Allema-
gne ne pourrait éviter un sort écra-
sant, Et quant cu parti nazi il serait
balayé et anéanti aussi slirement qgue
lg nuit suit le jour.

Les chefs de l'Allemagne ont di
comprendre que les paroles de M.
Chamberlain signifiaient jusqu'ici

et pas plus loin. C'est sur cette sup-
position gue nous basons notre opi-
nion que la guerre pourra encore
étre évitée.

Les jours prochains, les heures pro-
chaines nous montreront si nous som-
mes ou non justiliés de raisonner ain-
si, si, en d'cutres paroles, cenx qui
dirigent le Reich allemand sont en-
core capables «de voir clairs en dépit
de la formidable vogue d'hystérie qui
balaie actueilement ce pays.

Edgar Anzarut.

Nous avions terminé cet article
gquand la nouvelle nous parvint d'une
conférence & quatre (MM. Chamber-
lain, Daladier, Hitler et Mussolini)
gui aurait lieu dans gquelgues heures:

Nous nous sommes demandés dans
notre article si M. Hiiler avait com-
pris. Nous sommes convaincus main-
tenant qu'il a trés bien compris. La
La médiation de M. Musselini lui per-
mettra de reculer tout en sauvant la
face.

E.A.

LES PLACEMENTS AMERICAINS
A L’ETRANGER

——

D'aprés les statistiques gue vient
ue publier le département «lu Comn-
merce, le total des placements
americains a | etranger en fin 1937
atteignait 11.800 millions de dol-
lars, dont 11 milliarrs représen-
talent des placements a long ter-
me et le solde des placements a
court terme. Le point culminant
des placements américains a4 long
terme fut atteint en 1930, avee 15
milliards de dollars. La réduction
par rapport & ce maximum est
done de 27 ofo.

Quant aux placements  étran-
gers aux Etats-Unis, ils s'élevaient,
a la meéme date, a 7 milliardg de
dollars, dont 5.270 millions en pla-
cement a long terme et 1.760 mil-
lions de placements g court terme.

Li Trésorerie américaine esiime
(que Amérique pourrait faire face
eventuellement & la liguidation to-

tale des placements étrangers aux
fitats-Unis, sans que les rézerves
d'or americains fussent compromi-
ses.
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LE PROBLEME TCHECOSLOVAQUE ET SES CONSEQUENCES

LESMARCHES FINANCIERSET

La SITUATION INTERNATIONALE

Les Réactlions des Bourses étrangéres. - Les répercussions en Egypte. -
Une enquete sur les mesures prises. - Coup d’eeil rétrospectif.

Nous avons vécu une semaine inou-
bliable. Jamais nous ne flimes si prés
de la guerre gu'au cours de ces der-
niers jours. Le bruit des bottes se
faisait entendre partout en Europe
partout on mobilisait. Le pessimisme
le plus profond s'était emparé de
tous, d'autant plus que jusqu'd ven-
dredi de la semaine derniére, on es-
pérait que l'entretien Chamberlain-
Hitler & Godesberg permetirait de
conclure un accord pacifique.

S'il était difficile de se rendre comp-
te des répercussions que ces événe-
ments avaient eu parmi la population,
si ce n'est par la figvre que l'on met-
tait & lire les journcux et dépéches,
par les visages anxieux gue l'on ren-
conirait partout, par contre la ten-
dance des marchés financiers cons-
tituait le meilleur baroméire de l'état
d'esprit qui agitait le monde entier.

Les réactions des Bourses
étrangeéres
Dés les premiéres nouvelles de

I'aggravation de la situation interna-
tionale, on pouvait enregistrer sur

tous les marchés du monde une vio-
lente réaction qui prenait de l'am-
pleur au fur et & mesure que les

événements se précipitaient. Valeurs,
coton, changes, tout fléchissait.

Aux Ftats-Unis, les prix du coton
percaient entre 10 et 12 points par
séonce. Les wvaleurs: reculaient de
quelgues dollars & la {ois.

A Londres, le Stock Exchange, bien
qu'ayant conservé son sang-froid, su-
bissait d'énormes moins-values. Le
War Loan perdait plus de 7 livres en
une seule séance. Pour éviter de
plus fortes baisses, des prix minima
furent établis pour chaque séance.

Toutefois, Liverpool demeurait as-
sez ferme- On put méme enregistré
une hausse dans les prix. Cette fer-
meté était due & la demande du
commerce, en guéte d'approvisionne-
ments.

A Paris, la baisse était importante.
Les Rentes perdaient gquelques francs.
Les wvaleurs francaises fléchissaient
de plusieurs peoints. Quont aux va-
leurs étrangéres, leurs pertes s'éta-

francs.
particu-

blissaient & des dizaines de
Les titres égyptiens furent
lierement affectés.

Sur les marchés des changes, le
sterling était de plus en plus offert
On achetait les dollars par millions.
De 4,81, la livre sterling fléchissait
rapidement ¢ 4,70. Le Fonds d'égali-
sciion britannigue dut intervenir a
plusieurs reprizes. Quant au franc, lax
parité avec la livre & 178-179 put étre
maintenue gréce ¢& lintervention du
Fonds d'égalisation frangais. Mais les
vendeurs ¢ terme trouvaient difficile-
ment une contre-partie.

Les répercussions en
Egypte

Mais ce furent surtout les marchés
égyptiens gui ressenftirent le plus le
zontre-coup de l'aggravation des évé-
nements. Les baisses enregistrées tant
par les cours des valeurs gue par les
prix du coton prirent des proportions
catastrophiques; malgré les mesures
resirictives prises des l'ouverture des
marchés,

Sut les Bourses des Valeurs

Mardi matin, les marchés étant fer-
més lundl, & cause du Jour de l'An
Ieraélite, la Commision de ' la Bourse
des Valeurs du Caire a déployé une
activité inaccoutumée. En effet, il
Ztait gusstion de fermer la Bourse pen-
dant gquelgues jours. Alors gue la ma-
jorité des agents de change était pour
la ferineture, les bonques et la Bourse
d'Alexandrie  étaient d'avis d'ouvrir
Apres de nombreuses discussions. et
& la suite d'une enirevue enfre une
délégation de la Commission de la
Bourse et le ministre des Finances, il
tut décidé de réaliser une mesure ter-
me.

La Bourse serait ouverte, mais la criée
abolie, Seuls les agenis de change
seraient cutorisés a traiter. Une com-
mission fut chargée de la conclusion
des affaires sur la base des offres et
des demandes alfichées au tableau.
Le réglement des opérations devait
étre effectué dans les 24 heures.

A Alexandrie, des mesures plus ou
moins andlogues furent prises. Tou-
tefois, la criée était autorisée.

On enregistra des mouvements dés-
ordonnés, les cours atteignant des
nivecux extrémement bas, pour Te-
monter brusquement et rebaisser a
nouvecu. Les pertes s'établirent entre
10 et 15%, méme 20% dans certains
cas:

A la suite de cette forte dévalua-
tion, il fut décidé, dés le lendemain,
d'établir des prix minima, & linstar
de ce qui était fait sur le merché de
Londres. Aucune opération ne pouvdit
éire réalisée au-dessous de ces ni-
vecux. Toutefois, si cette mesure em-
pécha une dépréciation plus impor-
tante des cours, elle ne proveogua pas,
par contre, un redressement des prix.

A la Bourse des Marchandises

Aucune mesure resirictive n'ayant
&té prise mardi & la Bourse des Mar-
chandises, les prix du coton fléchirent
assez tapidement. Mais mercredi, en
présence de cette situation critigue,
la Commission décida d'établir les

prix minima suivants :

Sakel Novembre 12.75
Guiza 7 Novembre 12.25
Achmouni Octobre 9.87
Graines Novembre 52.8
Les cours effectivement réalisés

s'établirent tous < ces niveaux, les
transactions demeurant au reste pres-
que nulles. Par rappert qux cours de
vendredi passé, ces prix représentent
une verie de 35 points pour le Sakel,
de 54 points pour le Guiza 7, de 40
points pour 1'Achmouni et de P.T. §
pour la graine:

Le run sur les banques

Mardi matin des informeations circu-
aient d'un run sur les banques ita-
tienn=s et allemande. Aprés enquéte,
nous pumes nous rendre compte quiil
v eut effectivement de nombreux re-
traits de ces établissements, mais ces
retrails n'ont pas revéetu le caractere
de panique qu'on o voulu leur ctiri-
buer. Toutes les bangues ont pu fai-
re face aux demandes, grace & l'ap-
pui qu’elles ont recu de leur siege de
Londres, comme ce fut le cas de la
Banca Commerciale, ou de leur suc-
cursale d’Alexandrie; pour le Bcanoo
lialo-Egiziano. Dgilleurs, les autres
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banques eurent également a faire
face & d'importanis retraits. Mais dans
aucun cas, on n'enregistra un véri-
table sentiment de panigue. Le pu-
blic semble conserver son sang-froid
et s'il procéde a la liquidation de ses
titres ou a des retraits bancaires,
c'est uniquement par mesure de pré-
caution, la thésaurisation étant géné-
ralement le premier reflexe enregis-
tré par la population, & la veille
d'evénements aussi graves.

Une enquéte sur les

mesures prises

Comme nous l'avons signalé plus
haut, i! fut sérieusement question de
fermer la Bourse des Valeurs et ce
n'est qu'aprés de nombreuses discus-
sions et a la suite d'une entrevue
avec le ministre des Finances, qulil
ful décidé de= maintenir la Bourse
cuverte en apportant toutefois aux
transactions certaines restrictions que
nous avons indiguées plus haut.

L'ouverture de la Bourse ayant pro-
voqué des réactions diverses parmi
I'opinion publique, nous avons donc
cru intéressant de mener une enqué-
te dans les milieux intéressés, Agents

de Changes, bangues, porteurs de
titres et au gouvernement pour sa-
voir quelles furent les raisons qui

amenerent l'ouverture de la Bourse et
quelles étaient celles en faveur de la
fermeture- :

Ce que pense le public boursier

Y

Parmi le public boursier, c'est a
dire les porteurs de titres, on était
undanime & réclamer la lfermeture de
la Bourse. On avangait pour argu-
ments gqu'il était préjudiciable qux in-
téréts des porteurs de courir le risque
d'une forte baisse, alors que les évé-
nements pouvaient tourner favorable-
ment et que les pertes gqu'on aurait
subies auraient provogué de nom-
breuses ruines et un endetiement gé-
néral. La situation gqui serait ainsi
créée, risquerait de durer plusieurs
années et enléverait un facteur im-
portant de redressement le jour ou
la situation internationale se serait
améliorée et que les Bourses auraient
eté prétes pour la hausse.

L'opinion des Agents de Change

D'une fagon générale, les Agents
de Change du Caire étaient pour la
fermeture de la Bourse. Suivant leur
opinion, l'esprit de panique qui ré-
gne actuellement n'curait pas permis
d'opérer en Bourse d'une fagon nor-

male. Les cours baisseraient sans
qu'il fut possible de réaliser des
transactions. Le marché égyptien

étant étroit, il suffit de peu d'offres
pour amener une forte baisse. D'au-
tre part,on peut dire que notre mar-
ché comporte un sens presque uni-
que: tout le monde est & la hausse
ou & la baisse dans les circonstances
actuelles.

Il ne faut pas comparer notre mar-
ché aux Bourses étrangéres: ainsi, si
le marché & terme qui existe lé&-bas,
a provoqué de nombreuses ventes &

découvert, il y a plusieurs semaines,
il a créé, par contre, une catégorie
d'acheteurs gui aux prix bas se cou-
vrent et constilue ainsi un frein <
toute baisse importante. C'est ce qui
explique en partie la fermeté relati-
ve des Bourses éfrangéres de mardi,
par rapport & la notre.

En Europe, il existe des organis-
mes spécialisés, tels les syndicats
des différentes industries, la caisse

autonome en France, etc, qui inter-
viennent sur les marchés pour empé-
cher un elfondrement des cours des
titres qui les intéressent- Les gouver-
nements mémes soutiennent parfois
leurs Rentes. Qua donc fait, ici, le
Gouvernement égyptien pour empé-
cher la baisse exagérée de l'Unifiée
et de la Privilégiée ?

L'ouverture de la Bourse o eu
pour résultat direct une dépréciation
formidable des wvaleurs, sans guen
réalité les transactions aient porté sur
un chiffre d'affaires important. Ainsi,
mardi, il fut traité pour & peine 30.000
livies de titres, alors gue la dépré-
ciation générale du poriefeuille égyp-
tien s'établit & environ 13.000.000 de
livres. On « donc permis une telle
baisse de nos valeurs, que de nom-
breux petits porteurs, ont non seule-
ment perdu tout leur avoir, mais en-
core risquent de demeurer endettés
pendant quelgques années.

Signalons toutefois, qu'un agent
de change estime gue la fermeture
de la Bourse aurait encouragé la pa-
nigue. Cetlte mesure aurait entaché
le renom des Bourses égyptiennes qui
eussent été les seules aqu monde a
fermer. N'étant pas encore en pério-
de de guerre et les moarchés étran-
gers n'ayant pas fermé, la Bourse du
Cuaire devait donc étre ouverte. D'ail-
leurs, les mesures crises par les au-
torités étaient amplement suffisantes
pour refreiner une baisse importante.
Toutefois, cet agent de change pense
que la criée devait étre permise, car
des cours plus raisonnables et plus
réguliers aquraient pu étre réalisés.

J'opinion des Banques

A linverse du sentiment des agents
de changes et du public boursier, les
bangues furent d'avis, d'une fagon gé-
nérale de tenir la Bourse cuverte en
Y apportant les restrictions d'usage.
On nous « signalé que la fermeture
de la Bourse aqurait permis des tran-
sactions hors bourse gqui non seule-
ment auraient provogué une forte
baisse des prix, mais encore n'cu-
raient pas permis d'obtenir des prix
officiels movens pouvant servir de
base a l'évaluation du portefenille,
Les banguiers estiment gque tant que
cela éitait pratiquement possible, il
tallait tenir le marché ouvert. Il était
indispensable d'avoir des cours offi-
ciels permettant au public de se ren-
dre compte d'une fagon exacte de la
véritable valeur de leurs titres Les mar-
chés étrangers demeurant ouverts, les

Bourses égyptiennes devaient en icxire'r i:lc: National Bank était instouré. Le 3

autant Les restrictions apportées au
fransactions étaient suffisantes pour

empécher une dépréciation injusti-
fiée des cours, surtout si elles étaient
appliquées dune fagon particuliére-
ment sévére. Entre autres le régle-
ment dans les 24 heures devait éire

appliqué d'une fogon tout & fait
stricte.
Les fluctuations de mardi curaient

démontré la véritable tendance du
marché puisque avec l'élimination de
certains petits vendeurs, les cours re-
prencient avec vigueur:

Deans tous les cas, certaines ban-
gues n'ont pas tenu compte dans l'es-
timation du portefeuille des prix mi-
nimer réalisés mardi.

L'opinion des milieux officiels

Au ministére des Finances, on fut
d'avis d'ouvrir la Bourse pour les
mémes raisons que celles générale-
ment avancées par les bangues. On
se répugnait d'adopter des mesures
tout & fait extrémistes, en tenant
compte que les marchés éfrangers
tonctionnaient réguliérement. D'ail-
leurs, le: ministre des Finances sui-
vait de trés prés l'évolution de la si-
tuation, et toutes les mesures néces-
saires seraient prises le cas échéant.

Conclusion de I'enquéte

Comme on a pu le voir, les opi-
nions sont partagées, mais il est per-
mis d'éviter la forte baisse des prix.
cas on élait pour la fermeture de la
Bourse des Valeurs. Les derniers éve.
nements semblent devoir donner rai-
son au public boursier et aux agenis
de change. La soudaine amélioration
de la situaction internationale o pro-
vogué une rapide reprise des prix.
La fermeture de la Bourse aurait per-
mis d'éviter la forte baisse des cours.
Néanmoins, les transactions n'ayant
porté gque sur un chiffre d'affaires re-
lativement peu important, 35 & 40.000
Jivres pour le Caire et bien moins pour
Alexandrie, les pertes elfectivement
réalisées par les porteurs des titres
ne sent pas graves. Une nouvelle
hausse permetira de les compenser
rapidement.

Coup d’oeil rétrospectif

La situation demeurcant encore trou-
blée et une nouvelle aggravation
etant toujours du domaine des proba-
bilités, il n'est pas sans intérét de
soveir quelles furent les mesures pri-
ses en 1914, cu cours de la péricde
qui peut se comparer & celle que
nous traversons aujourd’hui. On pour-
rer les ropprocher de celles gui furent
réclisées ces derniers jours.

Les mesures prises en 1914
Le jour de la déclaration de guerre
par 1'Autriche & la Serbie, les bour-
ses égyptiennes s'abstinrent de toute
transaction. Quatre jours plus tard,
le gouvernement décrétait la fermetu-

re des Bourses de valeurs jusgqu'é
nouvel avis.
Le 2 aofit, un décret du Régent

Hussein Rouchdi interdisait l'exporta-
tion de tous les produils alimentai-
.res. Le cours forcé des banknotes de

cofit, la presse locdale réclamait un
moratorium & lg suite d'un rush vers



LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE 7

les bancques qui avait provogué la
iermeture de la  « Deutsche Orient
Bank » et du « Banco di Romas. Le
lendemain, le gouvernement égyptien
décrérait la suspension de la Bourse
des Marchandises d'Alexandrie. La
Commission était chargée d'établir
les compensations des diftérences de
orix. D'autre part, la National Bank
haussait son taux d'escompte & 9%,
plus 29 de commission.

En présence des difficultés éprou-
vées par les bangques et le commer-
ce, un moratorium partiel était décré-
té¢ le 5 aoiit 1914 jusgqu'au ler no-
vembre 1914, les bangques ayant le
droit de fermer leurs guicheis pour 4
jours,

Le 7 oofit le gouvernement interdi-
sait l'exportation des articles de pre-
midre nécessité, tels le pétrole, la
benzine, les automcbiles, les ani-
maux de selle, le charbon, etc:. Le
9 aoiif, en présence de la fermeture
des Bourses de valeurs, les agents
de change décidérent d'opérer hors
bourse. Mais é&videmment, les cours
marguaient des différences énormes
enire les ventes et les achats.

La situation financiére ne s'étant
pas améliorée dans le pays, le gou-
vernement décida un moratoire géné-
ral pour toutes les dettes commercia-
les et pour les retraits des fonds des
bangues, pour une durée d'un mois-
Un baréme é&tait établi, fixant les
pourcentages des retraits des ban-
ques. Toutefois, les dettes civiles ne
bénéficiaient pas de ce moratoire,
pas plus gue les loyers, salaires, ap-
pointements, etc.. Enfin, pour contre-
carrer les manoeuvres des spécula-
teurs, le gouvernement publiait un
tableau hebdomadaire des prix im-

posés pour la vente des denrées ali-
mentaires et des articles de premiére
nécessité.

Au début de septembre, les qutori-
tés ordonnaient la dissoclution de la
commission de la Bourse des Mar-
chandises ‘et constituérent une com-
mission consultative chargée de ré-
gler ies affaires en suspens.

La fermeture de la Bourse des Mar-
chandises avait soulevé un probléme
social des plus importants. Les re-
misiers et les commis principaux at-
tachés auprés des agences, ne pou-
vant plus opérer, se trouvaient dans
une situation critique. Des démarches
furent donc iaites auprés des auto-
rités en vue d'obtenir un prét en fa-
veur des remisiers et des commis
principaux, & prélever sur le fonds
de réserve de la Bourse des Mar-
chandises gui s'élevait & L,E. 10.000
environ. Le gouvernement prit en
considération cette demande et les
avances requises [urent accordées.
Par contre, les agents en coton —
qui avaient formulé une réclamation
similaire — n'obtinrent pas satisiac-
tion.

Le 15 septembre, le moratorium d'un
mois étant venu & expiration il fut
renouvelé pour une nouvelle période
de 15 jours. Toutefois, les pourcenta-
ges des retraits bancaires furent éle-
vés. Le 23 septembre, pour parer &
une accumulation nuisible des stocks
de coton. le gouvernement décrétait
la réduction de la superficie cultivée
en coton. La production ne devait pas
dépasser un million de cantars. La
culture cotonniere était interdite dans
toute la Haute-Egypte.

Ainsi, les diverses mesures prises
par les outorités permirent d'assai-
nir la situction et de parer au désor-

dre provoqué par la crise interna-
tionale, Aussi, le 26 octobre 1914, un
décret mettait fin au moratorium, sti-
vulant le paiement intégral de tou-
tes les dettes e autorisant les re-
traits bancaires complets jusqu'au 15
janvier 1915. D'autre part, la Bourse
des Marchandises fut réouverte quel-
Jues mois plus tard. Toutefois, les
marchés des valeurs restérent fermés
iusgqu'en 1916.

Aujourd’hui et 1914

En 1814, nous eétions déja en pleine
période de guerre. Les mesures pri-
ses se justificient pleinement, bien
gue l'Egypte n'ait pas eu & craindre
des conséquences directes des hosti-
ités. Le pays était tout & fait, ou
presque, a l'écart du théatre de la
guerre. Il en a méme retiré, dans une
certaine mesure, des avantages.

Dans ces conditions, il serait diffi-
cile, sinon impossible d'exiger gu'on
applique aujourd’hui des mémes me-
sures qu'en 1914, Si I'Egypte doit,
cette fois-ci, prendre une part active
dans une conflagration mondiale, par
contre, on ne peut arguer de cette
situation nouvelle pour réclamer l'ap-
plication de ces mesures, alors que
la guerre n'existe pas encore. Nous
nous devions de suivre l'exemple de
I"Europe.

D'ailleurs, les derniers événements
viennent de prouver que, toute criti-
gue gu'elle fut, la situation interna-
tionagle n'en compeortait pas moins
certaines chances d'amélicration. 11
faut donc souhaiter que ces chances
se concrétisent et deviennent des réa-
ités. Il faut surtout espérer que rien
ne viendra entraver l'évolution favo-
rable de la situation et gu'enfin une
paix durable puisse étre établie.

LEON NEUMAN.
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EN MARGE DE LA SITUATION POLITIQUE

L’AFFLUX D’OR AUX ETATS-UNIS

L'incerfitude politique finit par cau-
ser de nouvegux mouvements de cd-
pitaux de Londres vers New-York M.
Morgenthau, secrétaire ameéricgin du
‘I'résor, vient dadmetire gue jamais
les transferts vers le dellar n'ont été
aussi importants.

Etant deonné la situation actuelle,
c'est aisément concevable. Il deoit ¥y
avoir des déplacements «stratégiques»
de métal assez considérables.

Conséguences de ces enirées mas-
sives de métal: les réserves dor des
Etats-Unis se sont encore gonflées.
Elles atteignent maintenant prés de
13 milliards et demi de dollars. Selon
les statisligues britannigues, les en-
vois d'or aux Etats-Unis pendant la
semaine du S au 12 septembre, ont
dépassé 15 millions de livres. La der-
niere situation des bangues new-
vorkaises affiliées aqu systéme de la
Réserve Fédérale est signilicative de
c¢e mouvement Les stocks d'or mo-
nétaire ont augmenté, pendant la se-
maine, de 184 millions de dollars et
les dépbts divers de 69,5 millions, ce
gui indique que le Fonds de Stabili-
sation o accru ses avoirs en dollars
a la suite des ventes d'or au Trésor.
En méme temps, le dépdts des ban-
gques eétrongéres dans les banques
affiliées new-yorkaises ont augmenté
de 50 millions de dollars.

« Mais, a dit M. Morgenthau, ces

transterts ne doivent pas éitre tenus
pour alarmants ».

D'une part, parce que les Etats-
Unis eux-mémes ne s'en inquigtent
pas.

« Le public des pays étrangers, a-
t-il déclaré, ainsi gue les gouverne-
ments et les bangques d'émission, dé-
sirent nous envoyer leur argent. Nous
en prendrons soin ».

Et le secrétaire d’Etat d'ajouter que
I"Amérique est le centre financier du
monde et gu'elle squra résister aqux
répercussions de la nervosité interna-
tionale.

D'autre part, ces mouvemeni® ne
doivent pas inquiéter, parce que le
courant des capitaux et de lor, a dit
M. Morgenthau, peut se ftrouver ren-
versé par un réglement pacifique du
litige .tchécoslovaque.

L'orateur estime gu'en présence de
ler nervosité qui régne dans le mon-
de,

« il est remarquable gu'il n'y ait eu
gue d'agussi faibles fluctuations de
devices étrangéres ».

Il atiribue c¢e fait au fonclionne-
ment des fonds ‘égalisation et &
l'existence de l'accord monétaire tri-
partite. -

« Ces interventions, a-t-il dit, ont
pu effectivement limiter les fluctua-
tions monétaires ».

Le secrétaire du Trésor a ajouté
que «pour le moments, le Trésor
continuera & recevoir de l'or comme

précedemment. Il a cbservée qu'il est
significatif que le prix de l'er & 35
dollars l'once constitue la seule base
moneétaire stable dans le monde et
que le maintien d'un dollar stable est
un feit fort important.

En faisant de la sorte l'éloge de la
stabilité de lg monnaie américaine,
M. Morgenthau aqurait pu s'abstenir
de prononcer les mots «pour le mo-
ment» en parlant des achats d'or par
le Trésor aux conditions actuelles. Il
ne faudrait pas, en effet, que M. Mor-
genthau, par des déclarations & dou-
ble sens de ce genre, dont il ala
spéciclité, puisse Iaire douter un ins-
tant gue les Etats-Unis ne prendront
pas <« toujours» l'or & 35 dollars:

En laissant planer un tel doute, M.
Morgenthau, évidemment, pourrait in-
citer & des réalisations de métal pri-
vé, notamment & Londres, mais il
n'aiderait de la sorte, en acucune fa-
gon, les autorités anglaises. La pers-
pective de mesures restrictives con-
cernant les achats de métal cux Etats-
Unis ne ferait, en eflet, qu accélérer
les achcits privés en dollars. Au sur-
plus, Vor privé qui serait liquidé &
Londres serait vendu non conire li-
vres meais contre dollars, de sorte gue
le fonds anglais n'y trouverait cucun
avantage. En achetant l'or privé, le
fonds anglais des changes serdil obli-
gé d'envoyer cet or & New-York aux
tin d'obtenir les dollars devant étre
livrés qux vendeurs d'or.

Ce n'est plus l'état intrinségque de
la livre gui motive les mouvements
de meétal actuels. Cependant, 1'«Eco-
nomists de Londres pose une fois de
plus la guestion de savoir si le cours
actuel de la livre sterling est trop
élevé. Il examine tout d'abord si les
prix d'exportation anglais ont dimi-
nué depuis un ean dans la méme pro-
portion que les prix américains, et il
conclut par la négative. Ceci semble-
rait indigquer que la livre doit bais-
ser, pour faire disparaitre cette déni-
vellation et rétablir l'équilibre. Mais
la revue anglaise fait cbserver que
les prix américains concernent sur-
tout les matiéres premiéres alors que
I'"Angleterre exporte surtout les pro-
duits manufcacturés, dont les prix sont
beaucoup plus souples.

Finalement I« Economist» conclut
que la seule chose & fcire est de ren-
forcer la politiqgue de l'étalon de

change élastique. Il est impossible,
dit-il, de savoeir quelle ‘est la vériia-
ble valeur du sterling, et de déter-
miner excctement le niveau gui con-
vient au commerce extérieur. Dail-
leurs, ce niveau ne serait pas im-
muable, car les circonstances varient
constamment d'un céié & l'autre de
l'Atlantique. La livre doit donc trou-
ver elle-méme son niveau, et dés lors
la seule politique monéilaire raison-
nable, d'aprés la revue anglaise, est
l'opportunisme.

Un aqutre facteur semble intervenir
egalement pour stimuler les entrées
d'or aux Etats-Unis. Ce facteur est
constitué par les échecs séveres que
vient de subir M. Roosevelt cqux neuf
¢lections partielles, ou les candidats
srecommandés» par M. Roosevelt ont
tous é&té battus. Il s'agit dans l'es-
péce d'une prononciation pour une at-
titude contre les méthodes révolution-
naires du New Deal, ¥ compris Ia
réforme de la Cour supréme: Les can-
didats démocrates élus sont ceux qui
ont précisément discuté la réforme de
la Cour supréme.

Lorsque l'on examine attentivement
l'évolution économicque présente des
Etats-Unis, on a la conviction qu'en
l'absence des troubles politiques de
notre continent, Wall Sireet aurait
bénéficié d'un «boom considérable
depuis quelques mois- «Ce <booms
curait été basé sur des indices cer-
tains d'une reprise économique, cette
derniére fondée elle-méme, en gran-
de partie, sur de grandes probabili-
tés d'une vicloire des démocrates
«conservateurs» aux élections de mno-
vembre prochain.

e —

LE GOUVERNEMENT
VA NATIONALISER
L'EGYPTIAN MARKETS

—_——

Comme 'on sait le Gouvernement
¢syptien a été pressé pour proro-
ger la concession aecordée a 1'E-
gyptian Markets.

La sociéié en question s’est d'ail-
icurs montrée préte a modifier au
profit du Gouvernement les condi-
tions qui régissent [I'exploitation
des marchés. Le Conseil de Cabinet
o rejeté cependantg la demande de
renouvellement de 'accord et a dé-
Eis(m la nationalisation de la socié-
.

Noug apprenons que des inppec-
tevirs du département des Contribu-
tions Directes ont visité les mar-
chés et ont présenté un rapport
sur leur état actuel
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L’ECONOMIE MONDIALE

LE COMMERCE MONDIAL ET LES PRIX

Lorsque l'on examine 1'évolution
générale des prix aux Etats-Unis, on
constate gue durant un an et demi
de régression des affaires, les prix des
sroduits finis n'ont épousé gu'avec
hésitation le recul des prix des ma-
fieres premiéres sur les* marchés
mondicqux. On s'apergoit méme que
certains d'entre les prix de déigil ont
monté tandis gque les cours des ma-
tieres premieres baissaient.

En Angleterre, la vie économique
présente, précisément & l'heure - ac-
tuelle, le méme aspect. Dans ce pays,
le niveau des- prix des produits finis
exportés pendant le deuxiéme ftri-
mestre de l'année en cours était en-
core supérieur de 4 p.c. au niveau
enregisiré dans la méme péricde de
1937, alors que, dans le méme laps
de temps; les priz des matiéres pre-
mieéres importées avaient baissé de
16 pic.

Nouvelle raison pour laguelle les
culorités monéiaires anglaises ont
mis si peu d'empressement <& s'op-
poser aux tendances de dépréciation
de lg livre: la baisse de cette der-
niere au-dessous de 4.86 2/3 dollars,

considérée, depuis de longues an-
nées comme inviclable, s'explique
2galement, on s‘en apergeit, par la

structure trop rigide des prix anglais
et par la diminution de la capacité
dé concurrence des produits finis bri-

tannigques sur les marchés interna-
tionaux.
Lorsgque l'on discute du probleme

des prix, on dit souvent gu'un amoin-
drissement des cours des matiéres
premiéres n'affecte pas oufre mesure
les pays fournisseurs de ces produits,
parce gu'ils ont moins d'égards so-
ciaux ¢& prendre que les nations in-
dustrielles. On congoit cependant que
la stagnation des prix des matieres
premieres ne puisse pas les laisser
indifférents.

Par ailleurs, ces mémes pays four-
nisseurs se montrent, de leur coté, ex-
trémement sensibles “aux variations
des prix des articles manufacturés
gu'ils doivent acheter, en échange de
leurs propres produits.

Ces vérités sont devenues plus
précises ¢ la suite de 1'évolution éco-
nomigue gue l'on constate depuis
plusieurs années et dont la caracté-
ristigue est la mise des collectivités
en compartiments presque é&lanches.

Ainsi, il s'avére qgu'une stabilité
plus grande des prix des matidres
premiéres est un important corrélatif
de la rigidité toujours plus prononcée
des articles manufacturés,

-

Un exemple: le fait gue les pays
du Sud-Est européen cnt été moins
touchés par la derniére régression
économigque gue les pays fournisseurs
d’'oufre-mer est incontestablement di
& l'intensification de leurs relations
commerciales avec |l'Allemagne —
laguelle, comme on le sait, a pris
une place chaque jour plus grande
dans le commerce de ces pays. Tout
en achetant des guantités sans cesse
croissantes de produits, le Reich a wvi-
siblement renoncé & exercer une
pression sur les prix de ces matiéres.

Les autres nations industrielles com-
mencent & se rendre compte, elles
aussi, qu’il faut payer aux fournis-
seurs des matiéres premiéres des prix
rémunérateurs si elles veulent écou-
ler leurs propres produits industriels
dans ces peays.

Evidemment, la question de la ré-
gularisation de l'offre sur les mar-
chés internationaux demande & étre
traitée avec plus de méthoda et sur
un plan plus large que cela n'a été
le cas jusqu'ici. Il feut, en particulier,
que les pays fournisseurs de matiéres
premiéres contribuent eux-mémes a

ces efforts.
Cette année, la récolte exception-
nellement abondante aux Etats-Unis

constitfue un danger pour la tendance
des prix sur les marchés interna-
tioncux, étant donné l'autarkie sévis-
sant partout, les méthodes de com-
merce existantes et les décalages en-
tre prix des matiéres premiéres et prix
des produits fabriqués. Ce facteur
vient cependant d'éire partiellement
compensé par la progression des prix
d'auires matiéres premiéres et par
I'amélioration évidente de la situa-
tion statistigue des marchés.

Pour ranimer le commerce mondial,
il importe gue les méthodes de régu-
larisation de loffre en matiéres bru-
tes soient perfectionnées et gque les

pays indusiriels se montrent disposés
davantage & vendre leurs produils
d'exportation & un prix raisonnable-
ment proportionné a celui des ma-
tieres premiéres achetées en échan-
ge.
Selon les chiffres publiés sur le
commerce mondial en 1937 par les
services économiques de la S.D:N.,
la production industrielle a dépassé
de 163 p.c. le niveau de 1928, alors
que le volume des ventes sur les
marchés internaiioncux était encore
de 5.8 p.c. au-dessous de celui de la
méme année.

Cette évolution est une preuve que,
faute d'une adaptation suffisante des
prix des produits industriels a ceux
des matiéres premiéres, les pays pro-
ducteurs de ces derniéres ont dii sen-
siblement restreindre leurs achats de
produits industriels. C'est l& une évo-
lution que l'on avait déja constatée
au cours des années antérieures.

Si i'on considére gue d'importants
besoins d'imporiation ont é&té accu-
mnulés au cours des dernidres années
et que, par ailleurs, les dits pays ont
dii gjourner un grand nombre de pro-
jets économigues pour cette seule
raison gue les pays industiriels ne
montraient pas assez d'esprit de co-
opération économique internationale,
il sera permis de juger les perspec-
tives du commerce international avec
plus d'optimisme dés linstant on le
déséquilibre entre prix des matiéres
premiéres et prix des produits fabri-
qués disparaitra, cette évolution de-
vant naturellement inciter les nations
industrielles & plus de coopération.

De iels problémes n'apparaissent, &
I'heure octuelle, qu'a l'arriére-plan
des préoccupations. Certes! Cepen-
dant, ae sont-ile pas un peu & la
base des événements qui troublent
présentement l'atmosphére européen-
rig ?

o

THE LAND BANK OF EGYPT

SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE
fondée par Décret Khédivial du 10 Janvier 1905

Sicge Social & Alexandrie

Capital : L.E.

1.000.000 — Réserves et

Provisions : L.E: 806:000

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

créancea hypothécaires. —

Acceptation de capitaux en dépdt avec

ou sans intéréta.

(S T S P T T T T




10. LA REVUE DEGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE

Problemes Bancaires

LEVOLUTION DE LA POLITIQUE

BANCAIRE

En vingt-cing ans, les bangues com-
merciales ont vu se restreindre pro-
gressivement leur champ d'activité,
qui est essentiellement le {inance-
ment & court terme des diverses pha-
ses de la production industrielle et
des stocks de marchandises.

Conséquence;: elle est facile & dé-
celer: les comptes-courants débiteurs
et le pcriefeuille-effets des banques
ont progressivement diminué. Et cette
évolution a entrainé un accroissement
correspondant du  portefeuille-titres
d Etat.

Comment expliguer le resserrement
des 'erédits industriels et commer-
ciqux? Les raisons de cette tendcn-
ce sont des plus diverses. Nous ci-
terons: la transformation des sys-
lemes économiques; les modifications
dans les méthodes de financement —
l'apparition de l'auto-financement a
eu, a cet égard, une trés grande in-
fluence; la réduction des stocks de
réserve au strict minimum: 'accélé-
ration du transport des marchandises.
Il ¥ & sans doute d'auires raisons en-
core. Par conire, on constate que les
principes de liguidité des bangues
ne se sont pas adaptés, en général,
aux nouvelles [ormes de crédit.

En iaif, si l'on examine les réior-
. mes bancaires gui sont intervenues,
particulierement depuis ia crise de
1931, on constate quelles s'inspirent
généralement de lidée d'un retour
pur et simple cux anciens régimes
economiques et de crédit. Or, comme
vient de le faire observer une grande
pangue allemande dans une récen-
te circulaire consacrée & ce probléme
le crédit de I'Etat n'a cessé de ren-
forcer d'année en année sa prépon-
dérance au sein de presque ows les
systémes de banqgue et il en est re-
sulté certains changements plus on
moins définitils dans l'exercice des
fonctions qui incombaient autrelois
dgux Dangues commerciales

L'evolution dent nous
souligner les grandes lignes a été
particuliérement visible aux Etals-
Unis =t en Angleterre. On sait qu'elle
o donné lieu & des controverses par-
ment dpres sur les problémes
et de liguidité des banques

venons de

Aux Etats-Unis, il y « quelques an-
nees, on reprochait aux banques un
mangue de largesse dans l'ociroi du
crédit. Pour reinédier & ce prétendu
délaut on établit des organismes pu-~

blics tels gue la <«Reconstruction Fi-
nance Corporations. En méme temps,
on autorisait les bangues membres
du Systéme de Réserve Feédérale
(systéme d'émission aux Etats-Unis)
& accorder des crédits directs dans
leurs régions respectives.

On n'a pas tardé de s'apercevoir
que les tacilités ainsi offertes n'étaient
mises ¢ contribution que sur une bien
petite échelle. Tout récemment, Ila
Bengue Fédérale de Reserve de New-
York o admis gue meme & un taux
de 6 p.c. au-dessus du toux normal,
pour des crédits commerciaux, les cré-
dits cccordés en vertu de la dite au-
torisation n'ont pas été suffisamment
rémunérateurs pour couvrir les frais
et pertes. De cela, on peut conclure
que si les bangues américaines ont
eru devoir, & certains moments, reifu-
ser certaines demandes de crédit, ces
relus ne sont pas dus & un mangue
d'esprit bancaire des établissements,
mais & des considérations parfaite-
ment légitimes sur le risque et la
solvabilité.

Il n'y a pas longtemps, les autori-
tés bancaires des Etats-Unis ont pris

une nouvelle décision qui a d'ail-
leurs fait l'objet de nombreux com-
mentaires dans la presse. Il s'agit

d'une «réformes dont la portée dépas-
se largement celle de la plupart des
mesures prises jusque la dons ce do-
maine. Elle cutorise, en effet, les ban-
gues a accorder des crédits d'une du-
rée maximum de dix ans, conire nan-
tissement d'cbligations non cotées of-
ficiellement. Par ailleurs, les établis-
sements bancaires auront le droit de
porter au bilan leurs titres de pre-
mier rang pour un montant corres-
pondant au prix d'achat, quel que soit
le cours du jour des valeurs en ques-
tion. Enfin, il est encore stipulé que
des obligations spéculatives d'entre-
prises non placées sous séguestre
pcurront y étre inscrites & u.u taux dé-
passant jusgu'a 50 p.e. le prix réali-
sable en Bourse. On o également no-
& que l'évaluation dans les Dbilans
des crédits gelés et de créances dou-
teuses a été rendue moins stricte.

Au premier abord, de telles dispo-
sitions pourraient paraitre assez inof-
fensives. Elles n'en constituent pas
mcins l'abandon des principes fonda-
nientaux d'un régime bancaire conser-
vateur, le principe de la «<«liguidités
étant bel et bien remplacé par Ila
conception — assez élastique — de
I'wutilité économigue» d'un crédit ac-
cordé ou d'un placement en titres:

Ln Angleterre, les conceptions ban-
caires conservatrices ont également
évclue, mais leur évolution diftére de
la tendance que l'on a constatée qux
Figis-Unis. L& aqussi, on avait maintes
ioiz reproché aux banques d'observer
une retenue exagérée dans leur po-
litgue de crédit et de manguer d'ini-
tictive lorsqu'il s'agissait de trouver
de nouvelles méthodes de finance-
ment. Mais on congoit gu'il et é&té
contraire & l'esprit anglais d'impposer
certaines obligations aux bangues ou
de recourir & des mesures législatives
peur les inciter & une expansion de
crédit. L'habitude britannique est de
procéder d'une maniére plus délica-
te et plus élastique et d'intéresser les
crganismes de crédit aux téches nou-
velles, sans déclencher & ce propos
une grande <discussion sur la place
publique et sans parler de l'impor-

tance fondamentale d'une politique
nouvelle.
C'est ainsi que, sous la direction

de la Bangue d'Angleterre, les ban-
ques britanniques ont pris une large
part au financement d'importants tra-
vaux industriels spéciaux. Le peu de
publicité donné & l'activité de ces
institutions ne signifie point qu'elles
ne jouent gquun réle peu important.
Au contraire, le fait est que d'‘accord
avec 1'Institut d'Emission, les ban-
cques anglaises étendent de plus en
plus leur champ d'activité sur des
opérations de crédit gue ne répon-
dent plus aqux principes consacrés de
liguidité des banques de dépdis an-
glaises.

Si l'on envisageait la structure de
bien d'auires pays, on trouverait des
indices de tendances analogues.

CANAL DE SUEZ
| ]

Pour les deux premieres déca-
des de septembre, les recettels s'é-
levent & Lst. 566.800 ¢, 536.800 pour
la méme période de 1937. Les recet-
tes 1otales depuis le ler janvier
se montent & Lst. 7.254.100 contre
£.168.700 pour la méme période de
1937.

Recettes du 20 septembre : Lst.
53.100 contre Lst. 34.000 pour le 20
septembre 1937,
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Chronique des Assurances

LE COURS DE LA LIVRE ET LES
TAUX D'ASSURANCES

On a cbservé, une baisse de Ia li-
vre contre dollar de dollar 4,8150
& doll. 4,7312. Il ne faudrait pas cette
fois ‘interpréter cette faiblesse comme
une indication d'ordre pessimiste con-
cernant l'évolution de la crise politi-
que.

Sans doute, le fléchissement initial
de la livre & New-York o-i-il été dia
cux craintes de conflit en Europe et
jusqu'd un certain peoint la tenue du
sterling contre dollar a constitué un
barometre du climat eurcpéen.

Mais caujourd’hui d'autres facteurs
entrent en ligne de compta.

En premier lieu, on doit
que la Grande-Bretagne doit procé-
der & des achats importants de ma-
tiéres premiéres aux Etats-Unis. La
prudence est la mére de la sécurité
et l'on doit admetire que les problé-
mes d‘approvisionnement et de ra-
vitaillement avaient été exagérément
négligés par les Anglais. Dans ces
conditions, Londres est obligé de faire
face @& des paiements fort impor-
tants & New-York et la balance des
paiements s‘en ressent.

Ensuite, les statistiques américaines
révelent une reprise des affaires gé-
néralement, en méme temps que
I'échec’ subi par le président Roose-
velt dans les récentes élections par-
tielles fait prévoir que les élections
générales de novembre seront contre
le New Deal et les réformes de struc-
ture. Or, le monde des affaires qux
Etats-Unis n'attend que cet échec
pour manifester sa confiance. Il en
résulte que des capitaux, actuelle-
ment en dépdt & Londres, choisissent
de s'investir & Wall Street.

Enfin, on informe que les compa-
gnies anglaises et américaines d'as-
surance maritime ont décidé de ne
plus inclure les risques de guerre
dans les contrats mais de faire des
contrats séparés pour de tels risques.
Cette décision est tout & fait logique
si l'on songe que, jusqu'a ce jour,
ces compagnies acceptaient des con-
trats comprenant le risque de guerre
& des taux fixes couvrant des pé-
riodes de douze mois. On comprend
que les armateurs et transporteurs se
soient précipités ces temps-ci pour
s'assurer des contrats & trés longue
échéance afin de consclider leurs
toux gquoiqu'il arrive. Des compagnies
comme la Lloyd anglaise ne pour-
raient accueillir une telle quantité
de contrats venant de tous les pays
du monde sans subir un déséquilibre

observer

total des probabilités de risques, puis-

d'assurance le volume
des cngagements constitue un des
tacteurs dans le calcul des probabi-
lités. £t n'oublions pas gque la Lloyd
de Londres n'est pas une compagnie
d'assurance proprement dite;, mais
pluté! un omnium d'assureurs gui est
SeRatiubs oor los Grandssfbanacs Us
Londres et par les gros détenteurs de
capitaux. L'adminisiration de la Lloyd
regoit les demandes d'assurance et
les propeose a ses bailleurs de fonds.
Ceux-ci peuvent alors agréer ou se
réecuser selon les circonstances-

Bien entendu, la séparation du ris-
gue de guerre des confrats va ren-
dre les fgux de cetie catégorie plus
souples, plus mobiles. Ainsi, pour les
envois d'or, toule tension politigue
plus accentuée peut produire une
figusse des taux. :

Des lors, le colt des transferts d'or
de Londres vers New-York va aug-
menter, puisque le taux dassurance
est un élément important dans le cofit
d'envor.

Sur le marché du change, ceci a
une répercussion directe. On sait que
les envois d'or constituent le princi-
pal soutien pour le cours de la livre

qu'en mgliére

conire dollar. Lorsque le conirdle an-
glais envoie de l'or & New-York, il
recoit des dollars en paiement. Avec
ces dollors il peut acheter des livres
sur le marché et en soutenir ainsi le
cours. De plus, les arbitragistes pri-
vés font la méme opération. Mais
quand les Irais d'envei montent, les
arbitragistes ne peuvent opérer que
s'ils paient la livre moins' cher ou
s'ils vendent le dollar plus cher,
I'écart plus large entre les deux mon-
naies servant & payer les frais d'en-
vois plus élevés:

Et c'est pourquoi désormais les frais
d’envoi, donc les frais d'assarance,
vont, en partie, dominer lg parité de
la livre contre dollar.

Sans doute, le fait que les taux as-
surance de guerre augmentent serd
toujours un signe de conditions poli-
tigues tendues. Mais la faiblesse de
la livre ne sera pas toujours une in-
dication de f{ranslerts de capitaux
apeurés. Et l'on peut ajouter que les
compagnies d'assurance ont le devoir
vis-a-vis d'elles-mémes de réglemen-
ter leurs taux.

Sans Fil.
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Statistiques

CANAL DE SUEZ

La réduction constatée sur l'ensem-
ble du tratic marchandises du pre-
mier semestre (14.390.000 tonnes-poids,
en diminution de 2.030.000 tonnes om
124% par rapport cu résultat de la
méme période de 1937) est due sur-
tout — dit le « Bulletin décadaire »
de la Cie — au ralentissement du
irafic de sortie du gui perd & lui seul
1.258:000 tonnes ou 23,7%, en s'éia-
blissant & 4.042.000 tonnes contre
5.300.000.

Le Bulletin {ait également ressor-
lir gque le tralic du premier semestre
de 1937 avait été particuliérement
elevé.

Dans le mouvement Nord-Sud, la
plus forte diminution en wvaleur ab-
solue affecte le trafic des métaux ou-
vres qui n'est pas loin de perdre la
moitid de limportance, d'ailleurs ex-
ceptionnelle, gu'il avait présentée I'an

dernier & pareille épogue (633.000 i.
contre 1.244.000). En diminution de
96:000 tonnes, ocu de 181%, sur le

chiffre correspondant de 1937, les en-
grais n'en donnent pas moins un to-
tal de 433.000 tonnes contre 529.000
qui s'inscrit parmi les meilleurs ré-
sultats enregistrés pour un premier
semestre, Le tralic de la pate de bcls
et du papier est également parmi le
plus touchés, en abondonnant 168. DUD
tonnes. Le sel est seul & présenter
une gugmentaion appréciable : 84.000
tonnes, Ille la doit surtout cux expé-
ditions de Port-Said gui ont plus gque
friplé en passant de 28.000 ifonnes a
89.000 t. Les petroles présentent un
chilffre réduit de moitié, la perte de
105.000 tomnes gu'ils accusent ainsi
étant imputable, & concurrence de
68.000 tonnes, & la faiblesse des ex-
péditions russes, tombées de 106.000
a 38.000 tonnes,

Toutes marchandises comprises, les
exportations russes via Suez se to-
talisent par 102.000 t. contre 165.000
tonnes-

Le mouvement de retour, en grou-

pant 10 millions 348.000 tfonnes, est
en diminution de 772.000 tonnes, ou
de 6,9%, sur le résultat correspon-
dant de 1937.

Parmi les principales fluctuations

enregistrées sur les produits compo-
sant ce mouvement, on note une di-~
minution de 407.000 tonnes du trafic
des huiles minérales (2.415.000 ton-

Revaue du Trafie

nes c. 2.822.000). Le Bulletin décadai-
re lait remarguer gue malgré la ré-
gression ainsi constaiée, les  huiles
minérales se tiennen!t encore a un
niveau gui fut rarement atteint au
cours d'un semestre. Dans la répor-
ticn de ces produils par régions dori-
gine, on ocbserve notamment gue les
envois de l'lran sub t une dimi-

nutlion de 334.000 tonnes, qui est due
our les ftrois gquarts & la faiblesse
des expéditions d'essence. Les char-

gements venus de Bahrein, el compo-
sés principalement de pétrole brut, ne
hgurent plus que pour 36.000 tonnes,
perdant ainsi 161.000 ionnes.

En revanche, il faut remonter jus-
qu'en 1929 pour trouver un tralic des
cléagineux aussi actit dons le pre
mier semestre d'une année (2.048.000
t- contre 1.922.000) ; le coprah est le
principal élément d'augmentation, en
livrant: 110.000 tonnes de plus.

Le groupe desz minerais et métaux
est en régression de 123.000 tonnes &
961.000 tonnes contre 1.084.000 tonnes.
Le mangonése subit & lui seul une
réduction de 169.000 tonnes, ou de
prés dun tiers; mais quelgues mine-
rais s'inscrivent en aqugmentation et
notamment la bauxite gui fait plus
que doubler sen chifire en passant
de 47.000 <& 103000 tonnes-

Le groupe des textiles est de tous
le plus. atteint, perdent 323.000 ton-
nes & B639.000 tonnes, soit le tiers de

'importance gu'il présentait dans la
meme periode ae 1937,

Parmi les marchandises. ne {ai-
sant partie d'aucun groupe, le sucre
se signale par une reprise remargua-
ble de son trafic, grossi de 96.000 i.

Une augmentation de méme impor-
tance, 91.000 tonnes, est procurée
par les tourteaux, pendant gue le

cacutchoue, malgré lapplication du
plan de restriction, marque encore un
gain de 71.000 tonnes, réalizé d'ail-
leurs en presque iotalité durant le
premier {rimestre.

La répartition des marchandises
passées dans les deux sens entre les
principales régions siluées au dela
du Canal montre gque la diminution
let plus importante alfecte les échan-
ges avec les régions d'Extréme-
Orient dont la part dans le tralic-
marchandises total s'en trouve abais-
sée de 196 a 16,2%. Le ralentissement
des expéditions d'huiles minérales en
provenance d'Abadon et de Bahrein
affecte le trafic des régions qui avoi-
sinent le Golie Pesique; la contribu-
tion de ces régions au mouvement
iotal des marchandises n'est plus que
de 17,8%, aprés avoir été de 195%
dans le piremier semestre 1937.

Au coniraire, l'Indochine frangaise
et le Siam, grace & des envois abon-
dants de céréales, comptent pour
prés de 6% dans le trafic-mearchandi-
ses total, ameéliorant de fagon sensi-
ble une proportion gqui était de 4,2%
dens le premier semestre de 1937.
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ACTUALITES ECONOMIQUES

Les Réserves Mondiales de Pétrole. - La Hausse du Prix

du Cuivre - L'Assurance des Risques de Guerre.

Les réserves mondiales
de pétrole

————y

La décision toute ‘récente du gou-
vernement danois d'accorder une con-
cession pétrolifére de 50 ans & une
nouvelle compagnie de prospection
danoise et américaine premiére
concession du genre oclroyée au Da-
nemark — rappelle que. lindustrie
pétrolifére internationale a fait preu-
ve d'une grande  activité, au cours

des derniéres années, pour décou-
vrir de nouveaux gisements pétroli-
2

{eres.

D'une enguéte établie par le «Sta-
de Londres, & ce. propos, nous
détachons les indications ci-dessus.

nsts,

En Allemagne, en Hongrie, en You-
goslavie, en Bulgarie, des recherches
de pétrole se sont poursuivies acti-
vement daons l'espoir de rendre ces
divers pays indépendants de l'étran-
ger. Toutefois, dans aucun grand
pays consommateur de péirole, on
n'a consigté jusqu'a présent de ré-
duction sensible des importations &
la suite de la découverte de gise-
ments locaux.

effectuées par les
pétroliers  interna-
concentrées surtout

I"Amérique du

Les recherches
grands groupes
lionaux se sont
sur la cbéte nord de
Sud,

sur les régions en bordure du Gol-
fe Persique et du désert de 1"Arabie,

et sur l'archipel qui se trouve entre
I'Asie méridionale et l'Australie (Nou-
velle-Guinée)-

En ce qui concerne tout particulié-
rement le Venezuela, il vy a lieu de
s'attendre & une augmentiaion impor-

tante de la production au cours des
prochaines années.
Dans le Proche-Orient, des travaux

de prospection se poursuivent en Sy-
rie, en Palestine et & Chypre.

La production de I'lle Bahrein con-
tinue & prendre de l'extensicon, la raf-
finerie qui vient d'y étre installée va
permetire de produire 10 millions de
barils en 1938 contre 7 millions en
1937.

En Egypte, en Arabie, on poursuit
activement les prospections.

1l faut noter gue la production de
pétrole a friplée depuis 1929 dans le
Proche-Orient, alors que la production
mondiale n‘a cugmenté gque des 2/5
dans lintervalle.

A Java, & Sumatra, & Bornéo et
dans les Philippines, on s'efforce éga-
lement de découvrir de nouveaux gi-
sements pétroliféres.

En Nouvelle-Guinée, les résultats
obtenus jusgu'at présent par les fora-
ont été trés satisfaisants. Clest
ce qui explique pourguoi une compda-
gnie comme lo Standard Oil of Cali-
fornia, qui a déja remporté un grand
succes avec ses concessions de lile
Bahrein et effectué des travaux de
prospection en Arabie et &a Sumatrq,
posséde 1/5 du capital de la compa-
gnie gui exploite en Nouvelle-Guinée,
2/5 étant détenus par la Royal Dutch
et 2/8 par la Standard Vacuum.

Quels que soient les résultats des
efforts individuels en wvue d'accroitre
les réserves actuelles, il est certain
gue les nouvelles découvertes effec-
tuées ces derniéres années vont per-
mettre & lindustrie pétroliére de sa-
tisfaire tous les bescins de la con-
sommation pendent longtemps enco-
re.

La hausse du prix
du cuivre

_—

En mars 1937, le prix du cuivre,
comptant, & Londres s'établissait &
78 livres la tonne. Dans la suite, et
jusaqu’cr juin dernier;, les cours n'ont
cessé de baisser pour atteindre fina-
lement 32 livres en juin. Ce fut le
prix. minimum. Le 23 juin dernier, le
cuivre cotait 36.5.8 Lst Depuis lors,
il n'a cessé de s'élever, pas considé-
rablement, mais progressivement. Le
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14,

5 septembre, il &tait de 40.58; le 9

septembre, de 41 lLivres; le 13, de
41585 le *15; de 42.11:8; o 16" de
42.139 livres.

mouvement de rai-
fermissement analogue. Tombé & 9
cents au plus bas, le prix intérieur
américain, malgré la protection doua-
niére, s'est relevé & 10 1/4 cents.

Aux Etats-Unis,

Cette amélioration du prix du cui-
vre o €té provoguée par la conjonc-
tion de plusieurs éléments: |‘accen-
luatien de la restriction de % pro-
duction par le cartel, hors des Etats-
Unis; la fermeture de plusieurs mi-
nes par les principales entreprises
américaines ; la reprise des affaires
en Ameérique et la reconstitution des
stocks des consommateurs qu'elle «a
provequée ; l'accroissement de la de-
mande européenne — provenant sur-
tout de l'Allemagne et de I'UR.S.S.

Mais la hausse o éié plus impor-
tante au cours des derniéeres semai-
nes. Aux Etats-Unis, les milieux in-
teressés estiment que les craintes de
conflit ne sont pas l'unique raison de
ceite accentuation de la hausse. 1l

y a lieu de tenir compie, disent-ils,
de la légére amélioration survenue
tout récemment — la semaine der-

niere notamment — dans les ventes
de métal rouge et des perspectives
d'une cugmentation de l'activité de
l'industrie de l'automobile.

Le fait est que les statistiques mon-
diales du cuivre pour aofit dernier,
geccusent une nouvelle et importante
amélioration de la position statistique
du cuivre. La consommdtion de raffi-
né o été de 178.000 tonnes — conire
168.000 tonnes en juillet — et la pro-
duction a été de 149.000 tonnes —
contre 139.000 en juillet. Les stocks
sont revenus & 495.000 tonnes & fin
aofit dernier, ce qui constitue une di-
minution de 29.000 tonnes sur le chif-
fre & fin juillet.

Ce matin, un article du «Financial
Times» précise que les perspectives
du marché, en Angleterre comme aux
Etats-Unis, sont encourageantes et
que le cours de 45 livies semble pro-
bable dans un avenir rapproché. On
sagit que ce cours de 45 livres est of-
ficleusement considéré comme l'ob-
jéctif raisonnable & atteindre, parce
qu'il est suffisant pour les mines les
moins bien situées et pas assez éle-
vé pour favoriser la concurrence de
l'aluminium.

-

L’assurance des risques
de guerre

[ —

Nous avons signalé gqu'au cours
d'une réunion tenue il y a deux se-
maines, les cunderwiters» du «Lloyd»
ont décidé de résilier toutes les po-
lices couvrant les risques de guerre
' sous préavis de quarante-huit

heu-

res, ces risgues devant faire l'objet de
polices spéciales séparées. En méme
temps, le Comité des assureurs ma-
ritimes o décidé de laisser la fixa-
tor de taux d'assurances contre ris-
cues de guerre & la discrétion des
assureurs éventuels.

Clest & partir de lundi dernier, qus
ta décision d'assurer en primes libres
les risques de guerre est entrée en
application. Mais dés wvendredi der-
nier, des contrats ont été passés sous
lz- nouveciu régime. On comprend que
l émotion soit vive dans les milieux
de Londres et d'Anvers tout particu-
lierement.

La guestion intéresse aussi bien les
milieux commerciaux que les milieux
financiers; ces derniers, dans la Ci-
ty, ne manquent pas d'envisager la
chose sous l'angle particulier de
l'assurance des envois d'or.

En elfet, toute entrave apportée aux
expéaitions de métal précieux risque
de dérégler tout le mécanisme moné-
taire international, en rendant tres
malaisées, sinon impossibles, les opé-
rations des fonds d'égalisation an-
glais et américain, ce qui ne mangue-
rait pas de comprometire la stabilité
approximative, mais somme toute sa-
tisfaisante, que les organismes de
contrble ont réussi & donner & la
livre ef aqu dollar.

LA REVUE DEGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE

Il est evident gu'étant donné. l'al-
lure actuelle des mouvements de ca-

pitaux — dont nous avons rappelé
toute l'ampleur derniérement — une
suspensicn, méme de ccurte durée,

des envols de métal jaune vers New
York, pourrcit provoguer un décala-
ge important de la devise américai-
LSS

On s'emploie done & rechercher une
solution au probléme soulevé par la
décision du «Lloyds. Naturellement,
celie solution dépend de I|'évolution

des événements internationaux. Elle
sera plus lacile ou plus compliquée
selon la  situation politique euro-

péenne. D'ores et déja, on a envisa-
g4 de transporter l'or sur des navi-
res de guerre. Par ailleurs, les ban-
ques anglaises arbitragistes cherchent
le moyen de résoudre le probleme.
Il sercit sans doute plus simple de
consigner provisoirement & Londres
l'or destiné aux Bangues de Réserve
Fédérales ou au Fonds d'Egalisation
de chenge américain. Cependant,
selon certaines indications, il ne sem-

ble pas que les Etats-Unis soient
d'accord avec cette idée.
Jusqu'a présent, le Fonds anglais

parait bien garder le conirdle du mar-
ché de la livre, guoique la pression
sur la devise anglaise soit assez im-
portante: Il apparait cependant indiss
pensable gu'une solution intervienne

& bref délai.
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Chronique de la Bourse des Valeurs

Le 30 sept. 1838

Pour la premiére fols, aprés bien de
semaines nous pouveons remplacer de-

hninvement, croyons-nous, le mo.
«caggravation » par « amélioration ».
Nous pouvons méme dire sensible

amélioration. Les 48 derniéres heurss
que nous avons lraversées resterons
gravées A toujours dans la memoire
de l'homme. Jamais on n'assista &
des événements «cussi émotionnants
que ceux gui se déroulérent depuis
I'ultimatum allemand & la Tchécoslo-
vagquie jusgu'a l'accord réalisé &
Munich.

Enfin, la paix est sauve. Ce qui est
racsé est passé et n'oppartient plus
GL a I'histoire, Il fcut souhgiter main-
ni ue les acutres proplémes en
suspens, guerre espagnole, contlit si-
no-japonais, soient solutionnés rapi-
cement, afin gue le monde retrouve
une tronguillité  réelle. .Il en a un
orand besoin. Il reste tant & [faire
Jarns le domaine économique, gue
seule la paix universelle permettra
de le réaliser.

Les derniers événements ont eu
une influence des plus heureuses sur
toutes les bourses du mofide: La haus-
se fut générale et se réalisd doms
aes proportions importantes.

A Londres, les fonds d'Etat britan-
nique reprenaient rapidement toutes
leurs pertes des derniers jours et
dépassaient méme les cours d'avant
la grande crise. Les auires tiires, par-
ticulidrement les valeurs égypliennes,
bénéficiaient largement de cette re-
prise. Le marché des changes a
Londres enregistrait une recrudescen-
ce d'activité, mais dans le sens con-
traire- de ces derniers jours. Le ster-
ling ani avait fléchi jusgu'a 470 re-
montait rapidement & 4.83.

A Paris, les ggins se
par centaines et milliers de fremes.
L'action Suez, indice par excellence
de la tendance aénérale du marché,
enregistrait une hausse de plus de
devx milles francs. Les valeurs égyp-
tiennes étaient particuliérement &
1'henneur:

chiffraient

lLe marché belge {aisait preuve
dine activité identique. Quent oux
bourses américaines, elles se hataient

de remonter la pente. Les cours du
coton s'élevaient par dizaines de
points, alors que les waleurs go-
gnoient par 3 et 4 dollars.

Les marchés égypliens n'en [ai-

saient pas moins. Malgré le maintien
des restrictions, jeudi, les cours
avaient enregistré une housse subs-
tantielle, hausse qui s'accrut considé-
rablement aujourd’hui, lorsgque la
Commission de la Bourse rapporia
toutes les mesures prises depuis le 14
septembre 1938. Il n'y eut pas une
seule valeur qui ne riclisa pas une
avance importanie. La cote entiére
bénéficia de cette heureuse réaction.

DL GEGEEEEEESEEEEESESEE oL

YOM KIiPPOUR

A loccasion du Yom Kippour,
nous adressons & tous nos abon-

nés et lecteurs Israélites nos
meilleurs souhaits pour un jefine
iacile.

D e P R

FONDS D'ETAT

L'Unifiée cléture ¢ Lst. 99 3/4 con-
tre 99, soit un gain de prés de 10 li-
vres sur le plus bas cours enregistré
cette semaine. La Privilégiée termine
& Lst. 93 3/4 contre Lst. 94. Les Bons
du Trésor s'établissent & LE. 100
contre 102 1/8.

BANCAIRES

L'action National Bank a pu retrou-
vé son cours d'aveant la crise tchéco-
slovague;, Eléturant & Lst. 35 1/4 c.
Tst 32 7/8 la semaine derniére. L'ac-
+Hion Crédit Foncier termine & frs. 638
contre frs. 628 Les obligations & lois
enregistrent des gains fort substan-
tiels, L'émission 1908 termine & frs.
315 contre 302 1/2 et I'émission 1911
a frs. 299 contre frs. 289.

La Bongue d'Athénes demeure in-
~hangée & frsi 8 3/4. L'action Land

RBank gacone une fraction ¢ Lst. 3 3/4
contre 3 43/64 alors aue la fonda-
teur cléture & Lst 33 3/4 conire
9 3/4.

EAUX. TRANSPORTS ET CANAUX

Ler jouisscemce Ecux du Caire a re-
aqagné une bonne partie de ses per-
tes, mais e~ rlélure toujours au-des-
sous du cours de vendredi passé, soit

& frs, 3%3 contre frs. 358.

Les oblications Suez remonient ra-
nidement. les 5% cléturent & frs:
575 contre 566 et les 5% & frs- 592
contre frs. 589.

L dividende Trams  d'Alexandrie
232 sans contre

ost recherchée & frs

partie,

La part sociale Trams du Caire
~vance o frs. 72 1/2 contre frs.
70 3/4.

FONCIERES ET IMMOBILIERES

L'action Cheikh Fadl cléture & L.E.
3 13/16 en gdin d'une fraction. L'ac-
tion CGharbieh demeure inchangée &
LE. 1. L'action Kom-Ombo cléture &
Lst. 8§ 21/64 contre 6 7/32. La fonda-
teur est sans changement & Lst.
32374,

L'ordinaire Béhéra est & LE. 10
contre 9 11/16. L'Union Fonciére est
inchangée o Lst. 2 13/16.

L'action Cairo-Héliopolis avance &
frs. 272 contre 267. La fondateur clé-
ture & LE. 10 1/8 contre LE. 9 1/2.
La Delta Land est inchangée & Lst
0 63/64. La New-Egyption avance &
sh. 15/— contre sh. 14/1 1/2.

INDUSTRIELLES

La Salt and Seoda avance & sh
38/— contre sh. 38/3, La Port-Said Salt
est recherchée & sh- 42/ — contre 41/3.
L'Cillields termine & Lst. 2 31/64
contre 2 13/32.

L'ordincire Sucreries avance & frs.
122 conire 119, La fondateur cléture o
IE. 3 en perte d'une fraction. La Fi-
lature Nationale d'Egypte est & Lst
8 5/8 contre 8 9/16. La Ginners est
inchangée & Lst. 0 41/64.

HOTELIERES
Ces valeurs n'avaient pas été tou-
chées lors de la crise. Elles cléturent
donc sans changement aux cours de
lcz1 sirréai?elapassée: Upper Egypt Ho-
tels L.E. /32 E ficn :
i gyp Hotels Lst
Si les cours de ce vendredi mar-
q\uent peu de différence par rapport
& vendredi dernier, c'est que la bais-
se de mardi et mercredi était telle,
aqu'il a fallu une forte hausse au cours
des deux derniéres séances de la
s;u:m_cxin‘c pour regagner les pertss en-
regiclrées par nos valeurs,
VIMAAMAMAAMAMAAAAAAAAAAAAAAAA |
EGYPTIAN GENERAL {
OMNIBUS (Y. (S.A.E.)

Avis de CGonvocation
_MM. Tes Actionnaires de 'Eevin-
tian General Omnilius Cy . (S.A. )

n::jut convomqués en Assemhlée GA-
nérale Ordinaire. conformément 2
I"Article 26 des Statuts

La réunion aura lieu 1o lundi 17
octobre 1938, A& 11 heures du mi-

tin, au Siége Social. au Caire. rie
Establat E1 Torok. Boulae,

Ordre du jour
1. — Leeture du Ranport du Con-
Conseil d*Administration s
"Exercice clos le 30 juin 1938,

Y. — Lecture du Rapport des Cen-
seurs,

3. — Approbation du Rilan et du
Compte Profits et Pertes de
I"Exercice 1937 /1938,

t. — Décharge 4 donner anx Ad-
ministrateurs et aux  Cen-

seurs de lenr zestion durant
col Exercico.
. — Répartition des Bénéfices de

cet Exercice.

6. — Nomination P Administea-
teurs.

7. — Nomination du ou des Cen-
seurs et fixation de leurs
émoluments.

Pour prendre part a 1"’Assemblée
il faut étre portenr de cinag Actions
au moins (art. 25). Les actions de-
vront 8tre déposées au Siéee Sn-
cinl  ou dans une des principales
Jangues d'Egvpte, trois jours
francs au moins avan! la réunion
de I’Assemblée.

Le Président du Conseil
d'Administration

M. Ahmed Abboud pacha.
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LES FLUGTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE

DU 23

AU 30 SEPTEMBRE

1938

DESIGNATION
DES VALEURS

dnifiée 4% oo List. 29

Privilegife ......c.coonsiis Lst. 94

Bons du Trésor 4i% L.E. 102 1/8 ex.

Lots Tures ..... D keiee Frs. 3

Trib. d'Eg. 31% .Lst. | 200 174

Tribut, A'Eg. 4% Lst. | 470 wv.
BANQUES

Crédit Agr. d'Egypte, Act.

L e L e Pl 470
National Bank . Lst. 32°0/8
Crédit Fon. Egypt. Act. Frs. 628
Crédit Fon. ¥Fd. 1/10 ... Frse. | 1245
Crédit Fon. Ob. lofs 1903, Frs. 309 1/2
Crédit Fon. Ob. lota 1811 Frs, 289
Crédit Fon. Obl. 33% ... Fra. 528 1/2 ‘exc
Crédit Fon. Ob. 3% ...... Fra. 479
Crédit Fon. Obl. 35% Em.

IBIT s L.E. 95,50 .
Bangue d'Athénes ...... Frs. 8 3/4
Sté. An. Belgo-Egyptien-

ne, Part Soc. 49 1/2
T.and Bank, Act. Ord. ... Lst. 3 43/61
Land Bank, Fond. ...... Lst. 32 3/4
T.and Bank, Ob. 33% ... Frs. 444 1/2
T.and Bank, Ob. 4% ... Frs. 68 excn.
Lband Bank, Ob. 439 1930 P.T. 705
Land Bank 5% 1926 ...... List 102 1/2 ex
Land Bank 5% 1927 ... L.E. 100 excn.
Bangue Misr L.E. 6 5/18
Bq. Com. Gréce, Act. ... Frs. 18 1/2 exc,
Mortgage Bank of Pa-

lestine Act. Ord. ...... L.E. 5,50 exe.
Ob. 5% 1938-56s. U.V.W. L.E. 95,50
Ob. 5% 1939-56 série X. L.E. 96,05
Ob. 5% 1941-56 série Y. L.E. | 94,75

EAUX

FEaux Calre, Act. ........ Frs 128 1/2
Faux Caire, Joulss. ...... Fra 358
Faux Caire, Fond, ...... Frs 2530
Taux Caire, Obl, 4% Lst 100 1/2
itaux Caire, Obl. 4% Lst. 100 174

TRANSPORTS
Anglo-Am. Nile Cy. ... Lafl 1 1/5
Aut.~-Om. Caire, Act. ... L.E. 4
Aut.-Com. Caire, Fd. ... L.E. 1
Menzaleh Canal, Aect, ... P.T. 168 exen.
Ch. Fer Kéneh, Act. ...... Lst. | 25 21/32
United Egypt. Nile ...... L.E. 1 15/32
Ob. Suez 3% 2e. série ... Frs. 573
Ob. Suez 3%, 3e. uérle ... Fra. 553
Suez 5% .. Fra 589
Trams Alex.,, Div. ...c..... B, 223 1/2
Trams Alex., Act. Jouis, Frs. | 25 1/2
Trams Alex., Ob. 4% ... Frs. 480 excn,
Trams Caire, Parta Soc. Frs. 71

23

sept.

1938

FONDS D'ETAT

99 3/4
93 3/4
102 1/8

94
a7

1/2 a.
exc. a.

470 a.
35 1/4
G602
1245
315
299
28
479

1/4 ext

95,50
8 3/4

49 1/2

3 3/4

33 3/4

444 1/2 ex

65 excn.

705

102 1/2 exe

100 exen.
6 1/5 a.

18 1/2 ex.

5,60 exc.
96,50 .
66,05
94,75

1200
353
2500
100
100

1/4 ex
1/4 ex

1 1/8

21/32
15/32

o
550 ac.
a7a

1/2
1/2
exen.

1/2

DESIGNATION
DES VALEURS

23 sept.
1938

SOCIETES FONCIERES

Dom. Ch. Fadl, Act. L.E.
Gharb. Land Cy., Act. Frs
Gharb. Land Cy., Fd. ... LE.
Anglo-Egypt. Land Allot.L.E.
&té Fone. dJd'Egypte L.st.
Wadi Kom-Ombo, Act. Lst.
VWadi Kom-Ombo, Fd. ... Lst. |
Anglo-Belgian Cy. ...... Lst.

3 3/4
1
0 5/64
3 /16
6 7/32
6 T/34
32 3/4
0 57/64

30 sept.
1938

3 13/16
1

0 5/64

‘ 3 7/16

6 7/32
6 21/64
32 3/4

| 0 57/64

SOCIETES IMMOBILIERES

Union Fonciére .....c.o. Lst.
Eg. Enter, et Dev, ...... I.E.
Eg. Enter. ¢t Dev. Fd.... L.E.
Cairo-Heéliopolis ..cvvein Frs.
Cairo-Heéliopolis, ¥Fd. L1
Cairo-Héliopolis, Ob. Frs.
Egypt. Delta Land ...... Ls
New-Egyptian Cy. ........ Sh.
Sté. Im. Gare Caire ...... L.E.
Koubbeh Gardens ......... L.E
Jairo Suburban Land ... LE

2 15/15

5

0 5/16
267

g 1/2
522

0 63/64
14/1 1/2

3 3/8

1 17/32

2 3/4

2 13/16
| 5
0 5/16
| 272
10 1/8
522
0 63/64
15/—
3 3/8
117/32
2 3/4

SOCIETES INDUSTRIELLES

Crown Brewery ....i...... BI8, 127 wv.
Cie. Frigorifique SR 7 1 5 1/2
Sté. Bg. Irrig, Act. ...... L.E. 0 21/64
Manure Cy. L.E. 1 15/32
Salt and Soda ..... Sh. 38/3
Port-Said Salt ..... Sh. 41/9
Egyptian Markets ......... Sh. 2774 152
Anglo-Eg. Oilfields, Act. Lst. 2 13/32
3uc. et Raf. Hg, Ord. ...Frs. 119
Sue. et Raf. Hg, Priv. Frs. 110 3/4
Buc. et Raf. Eg. Ob. ...... Frs. 460
Suc. et Raf. Hg., Fd. J 1 3 1/15
Elect. Light & Pow ...... L.E. 17 3/4 exc
Elect. Laght Pow Jss. 1B 13 3/4 exc
Indusiris du Froid, Act. L.E. 5 5/16
Filature Nationale Ord. Lst, 8 9/16
Cairo Sand Bricks ...... Lst. 3 1/4
Imprimerie Misr conees T T 1/4
Sté. Misr Egr. Coton ... L.E, 4 5/32
Platridre PBallah ......... L.E. 9 a.
Alexandria Pressing ...... I.st. 7 9/16
«Al Chark» Cie. Ass. sur

Ta Ve o e L.E. 6 9/32
Soe. Ciments Portland

IEOMREL e ey P.T. | 1050
Sté Misr Fil. et Piss.Act. LE. 3
The As. Cotton Ginners, st 0 i1/64

HOTELS

Gd. Hot: Eg: Nungz. ... Esti 16 7/16
Gd. Hot. Ob. Série A, ... Lst, 104 excn.
Up. Eg. Hot, Nouv. ... LI 1 13/32
Up. Eg. Hot.,, Ob. 5% ... L.E. 86
Egyptian Hot,, Ord. ...... Lst. 113/32 a
Hgyptian Hot., Priv. s ol 9 v,

127
1 5 1/2
0 21/64
1 15/32
39/—
41/9
27/4 1/2
2 31/64
122
109
460
3
17 3/4 ex.
13 3/4 n.
5 5/16
8 5/8
3 1/4
7 1/4
4 5/32
8 11/16
7 9/16

6 9/32

1050
5
0 41/64

16 7/16
104 excn.
113/32 a.

86 a.

1 13/32

8 T/8
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LES FLUGTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS D’ALEXANDRIL

DU

23

AU

30 SEPTEMBRE

1938

DESIGNATION

23 sept. | 30 sept. DESIGNATION 23 sept. 30 sept.
DES VALEURS 1938 [ 1938 . i DES VALEURS 1938 1938
| I

Empr. Municipal 1902 ... Lst. ~ 100 100 ‘ Delta Lt. Rys, Priv. Lt 0 31/32 0 81/82 v
Empr. Municipal 1919 ... L.H. 103 5/4 103 3/4 Alexandria Ramleh ... List. | 0 15/16 0 15/16
Land DBank Act. ............ Lst, 3 23/32 2 9/16 Trama Alex., Div. o Frs. | 226 226
Land Bank, Fond. ...... Lst. 38 a8 ‘ Trams Alex., Jouiss. Hrs. 25 23
Land Rank Obl. 33% ... Fra 435 435 | Trams Alex., Obl. 4% - Brs. 480 exe. 4580 exe.
l.and Bank, Obl. 4% ... Frs, 68 1/2 ex. G8 172 ex | et Dépdts: Act. ... L.E 14 7/16 14 wv.
Commercial Bank 2 2 | FPresses Libres : ) 5 O 8 9/16 8 9/16
Alexandria Water 14 '9/16 14 1/4 a. Nel et Fressage ....i.. L. 7 1/2 7 1/2
Béhéra, Ord. .....ocovennenss 10 10 | Alexn| Preasings L L.E T-1/2 a. 7 1/4
BahHEra: * Prive ceceo-r 8 1/16 5 1/16 Bonded War., Ord Lst. 6 i/4 6 1/4
Hrb. et Rurales ............ 2 19/32 2 1033 Bonded War, Priv. ... Lst 5 1/4 5 1/4
Urb, et Rurales, Fond. ... Lst, 0 1/4 0 1/4 [ Filature WNasionale, Act. Lst. S 9/16 8 3/8
1'nion Fonciére .......... List. | 2 13/16 2 13/16 | Salt and =2oda . Sh. 45/~ 45/~
The Gabbary Land ...... L.E. 2 2 Pors-Said Sailt Sh. 4 1/3 40/6
La Gérance Imm. ......... L.E, 3 3/4 3 3/4 Ass. Cotton Ginners List. 0 5/8 0 9/18
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BULLETIN HEBDOMADAIRE
No. 2764 Alexandrie. Jeudi & Midi le 29 Septembre 1073
COTON v
3 EXPORTATIONS =
i : il STOCK
Mrriyagen Angleterre Continent In dﬁ”“‘eﬂ@‘:oc:‘?:gm Etats-Unis TOTAL
Cantars | Balles Cantarsg Balles Cantars Balles Cantars Balles Cantars | Balles Cantars | Cantars
Cells gemaine...| 247.316 5.460 40.036 9.625 70.913 5.417 32.668 369 2.716 19.871 146.333 |1.646.308
Mimo som. 1937| 371.384 10.237 79.246 §.812 65.125 27458 18,306 1.230 9.041 22. 797 16G7-718 | 936.851
» » 1936 407.354 9.122| 66.886| 13.42%| 98.717 6.350 [ 47.096 711 5.178|  20.617| 217.572 |.u24.619
Dep. 1erSep- 1938| 5H0%.511 13.313 97.759 30.873| 226.125 7 381 54.557 489 3.598 52,056 28%5.039 =
Mimeépoque.1937|1.,071,049 21.608 159.180 37.160 274.959 0.387 50,976 1.566 11.499 65 . 811 | 8n.621% -
» » 1936[1.296.793] 19.798| 145.249 31.942| 285.345 9,851 72.902 1.041 7.566 62.632 | A61.062 =

Y compris stock § an 1er Septembre 1938 Crs. 1.525.846 ¥ au 1er Sept. 1937 Grs. 351,455 1 au 1er Sept. 1936 Cis. 488.885
Consommation locale du 1er Septembre 1938 au 21 Septembre 1958, Achmouni Cantars 3.940, Zagora 4.885. Divers 1.003.
Total Cantars 9.938 ; en outre Crs. 95 ont été réexpeédiés a 'intérieur du pays. Ensemble 9,957 & déduire du stock.
Consommation & 'Intérieur du pays du 1er Septembre 193S au 21 Septembre 1938 Cantars 22.207.

N.B. En dehors des Exportations ci-dessus il a été exporté par d’autres ports 11 cantars.

GRAINES DE COTON TOURTEAUX | H!.lll&neuam.ﬁ.“:.;
o N ~ EXPORTATIONS — i F_—t_ i .
rrivages = ; 7 TOTAL STOCK rrivages ixport. Export.
W Angleterre| Continent | Divers , @ : i @

Ardebs Ardebs | Ardebs | Ardebs Ardebs Ardebs Tonnes Tonnes || Tonnes

Coule semaine ... 126 497 109.008 — —_ 109.008 150.203 § 5% | 1.804% 112
Méme sem. 1937.. 149.870 152.9239 840 —_ 153.079 221.683 * 816 2.138 4
» » 3936.. 181.793 47.022 - — 47.0922 319.702 1 567 3.201 1 -
Dep. 1er Sept. 1938 205. 265 186.805 - — 186,805 — 4ok 6.405 73
Méme épogue 1937  447.220 |  271.522 840 - 272.362 - 2.007 14842 ‘ 50
¥E T 1926, 6i4.883 330,077 — —_ 330,077 — 1.8 8.605 | -_

Y compris Stock § an 1er Septembre 1958.-Ard. 41.745 * au 1¢ Septembre 1937-Ard. 46.816 { au 1#r Sept. 1936. Ard. 4£.8U6
Consommation locale du 1er Septembre 1938 au 21 Septembre 1938 environ Ard 30.085 (3).

Pour les Eﬁ. Orges. I!i_es? Lentilles, Mais et ﬂignui:ﬁa_ consommation localé n'est connue 'reépe_cnvemenl':_qié les 31 Mars et 30 Novembre.

FEVES ____ORGES
Arrivages 1 EXPORTATIONS STORE Ul Arrt i
Y rrivages| E :
Sardi Béhera_, | Angleterre | Continent | TOTAL ; e Xport
Ardebs Ardeb . Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Ardebs Ardehs
Cetle Semaine vecevvsssssenns A&4 1.011 - oo = 46,778 3.626 )
Méme semaine 1937.......... 205 917 | — . = 34.841 171 ! M0
A partir du 1er Avril 1938..... 34%.155 6. 888 1 532 736 1.268 - 140,391 22.730
Méme époque 1937 ..... T bR 6.385 2932 710 932 l 105.004 ' 117.620
Stocks  au der Avril 1938  Ard.  7.000 Ard;  _4.000
Stocks an fer Awvril 1937 Ard. 455 Ard. 21.613
~ BLES | LENTILLES | MAIS | OIGNONS
~ Arrivages » | = i . ! [ o - .
v t. rriv. xport. || Arrivages xport.
Saidi | Behéra | Export. || T ePort- i A s s -5,
Ardebs | Ardebs | Ardebs || Ardebs | Ardebs | Ardebs | Ardebs ! Crs. 1080k| Crs. 108 Ok.
Cette semaine ......uueuss ; 6.410 9.129 = 6% = 1.141 = i 69 —
Méme semaine 1937, ... S 6.418 10.5(1 — 441 52 266 — | 50 : 543
A partir du fer Av_rzl 1938....1 403.464 | 300.965 53 9.054 a1 49. 800 1,385 !|1.607.135 800.853
Méme époque 1937.......... | 596.672 | 240.311 | 53.445 | 8.635 ' 97 |! 107.015 67.889 11.012.747 0934.725
Stocks au ter Avril 41938 Ard. 6.500 Ard. 3.500 au 1er Déc. 1927 Ard. — au 1er Mars 1938 Crs. —
Stocks au der Avril 1937 Avrd. 7.075 Ard. 943 au 1er Déc. 1936 Ard. — au 1er Mars 1937 Grs. -

N.B. L'année pour les Blés et les Lentilles commence le 1er Avril, pourles Mais le 1er Déc. pour les Qigrons fe 1e» Ma
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REVUE DE MARCHE DE GROS

Le 30 septembre 1938.

On a enregistré une hausse géné-

rale sur tous les marchés des ma-
tieres premiéres, hausse dont ont
largement profité les blés et le su-
cre

Notre place demeure calme, avec
des prix fermes.

FARINES ET BLES

La cote & Chicago cléture a 66 3/4
cents contre 63 3/4.

Le gouvernement des Etats-Unis en-
visoge déja la revision de sen pro-
gramme de subsides sur les expor-
tations, dont les résultats furent dé-
sappointants. En effet, il n'a pu ex-
porter qu'un peu moins de la moitié
du klé acheté.

L'estimation ofificielle de l'acreage
en Australie donne 14.101.000 acres
contre 13.709.000 de l'année derniére.
On s'attend & une production de 179
millions de bushels contre 188 mil-
licns en 1937.

A la Bourse de Liverpool le ton
a été scutenu durant toute la semai-

ne et le marché termine en avance
de 5 1/2 points & sh. 5/6 1/2.
La meilleure demande de la part

des meuniers « contrebalancé la pres-
sion de wventes par la Russie.

o R P
Les prix loccaux de la farine étran-
gére demeurent inchangés.

La iarine australienne non dédoua-
nee cote Lst. 815/-. La marchandise
dédouanée vaut Lst. 7.10/-, plus des
droits de douane de P.T. 1.200.

La farine américaine non dédoua-
née cote Lst. 14./- pour le Gold Me-
dal et Lst. 14.5/- pour le Northern
King. Les prix de la marchandise dé-
douanée demeurent inchangés & P.T.
174 et 175 respectivement pour les
deux qualités.

Le stock de farines dans les Ben-
ded d'Alexandrie est de 10:690 socs
cordre 12.324 sacs de la semaine der-
niére. Celui de Port-Said est de 51.528
sgcs contre 51-814 sacs.

g B

Sur notre place, les arriveges dJde
ceite semaine se sont élevés a un to-
tal de 11.032 ardebs, soit un peu
moins que la moitié de la quantité
nécessaire aux besocins de la con-
sommation. Cela suffit pour expliguer
la nouwvelle hausse des prix du blé,
hausse gqui est loin d'avoir dit son
dernier mot, tout le monde le com-
prend. De sorte que, au gquatriéme
mois & peine de la saison, on se
trouve déj& en présence d'une crise

du ble, car la sitnation présente re-
vet tous les caractéres d'une pénurie.

Le ministere de |'"Agriculture ne
nous « rien Jit encore au sujet de
la récclte de cette année, si elle est
grande, moyenne ou petite et il v a
des mesures & prendre dans chdcun
de ces trois cas.

Si cette hausse ininterrompue des
Lrix signifie gque ncus avons une pe-
tite récolte, il 23i nécessaire et le
gouvrernement l'a promis, de baisser
la toxe d'entrée et de laisser impor-
ter du blé australien, mais il faut du
temps pour le faire venir. Au cas ol
la récolie szerait suffisante, spénuries
i cette période de l'année, ne peut
signifier autra chkese guaccapare-
ment et ici encore linterventlon du
gouvernement est indispensable.

Les derniers prix pratiqués ou mear-
ché des céréales pour le blé moyen
de 22 1/2 kirats sont P.T. 165 pour
le hindi saidi par ardeb de 150 kilogs,
PT. 155 pour le baladi saidi, P.T.
180 pour le hindi béhéri et P.T. 150
pour le baladi béhéri blanc.

SUCRES

La cote & New-York demeure trés
E%%me, cléturemt & 202 cents contre
& >

A Londres, la cote termine & sh. 5/8
contre 5/6 1/4.

La récolte européenne de bettera-
ves, & l'exclusion de la Russie, est
estimée & 7.057.000 tonnes contre
7.257.000 de l'année 1937/1938. L'ab-

3it est touiours

sence d'informations sfires rendent
difficile l'évaluation de la récolte
russe, mais on croit qu'elle sera de
l'importance de 2.500.000 tonnes, com-
me la saison précédente.

g B P

Les détenteurs de marchandise dis-
ponible s'efforcent dans ces moments
de grande incertitude, de ménager
leurs stocks, ce qui donne au mar-
ché un aspect de fermeté non seu-
lement pour ce qui concerne le su-
cre mais aussi tous les guires produits
importés. Ceci est d'autant plus faci-
le, que pour la plupcrt des articles
nos prix locgux étaient en dispropor-
tion avec les cours de l'erigine.
D'ailleurs, malgré une assez bonne
reprise, d'environ Lst. 0.10/- par ton-
ne, du plus bas, le prix du sucre
disponible & Port-Said pour le fran-
Lst. 0.5/—Lst. 0,7/6
par tonne meilleur marché que celui
demandé par Java pour chargement
octobre:

En eilet, on vend ici & Lst. 6.2/6 la
lonne rendue fronco Bonded Port-
Said, alors que la source n'ofire pas
au-dessous de Lst. 6.5/~ cif.

On o regu acu cours de cette se-
ingine un nouveau chargement de
£.250 tonnes par le ss. «<Norsemans,
mais comme nous le disions la se-
maine derniére, la plus grande par-
tie de ce sucre est vendue & des
importateurs de la Syrie et de la
Palestine.

SOCIETE EGYPTIENNE FINANCIERE
POUR LE COMMERCE ET LINDUSTRIE

“ SEFINA > S.A.E.

23, SHARIA EL MADABEGH — LE CAIRE

autorisée par Décret Royal du 19 Février 1938,
paru au journal Officiel du 5/3/38

Encaissement de tous coupons

Dépbts &@ vue et & terme fixe — Recouvrement et Escompte d’Eifets —
Emission de chéques sur 'Egypte et I'Etranger — Achat et vente de
Billets de Banque et Monnaies Etrangéres —
Documentaires et simples — Ordres de Bourse — Dépét de Titres —

comptant et & terme.

CAISSE D'EPARGNE aux MEILLEURES CONDITIONS

Quverture de Crédits

Titres et Obligations & lot au
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Le marché du sucre égyptien pour
la consommation n'a présenté rien
de particulier. Le chiffre d'alfaires
est plus ou moins normal et les prix
stationnaires & P.T. 240 le sac de 100
kiles pour le granulé-raffing, P.T. 224
le sac de 80 kilos pour le concassé
et P.T. 80 la caisse de 25 kilos pour
les tablettes.

“RIZ

Le marché du riz « présenté un
aspect calme pendant toute la semai-
ne, Alors gue les affaires en riz dis-
ponible sont irés limitées en ce mo-
ment, on s'est qussi irés peu inté-
ressé gu riz nouveau sur lequel les
échanges furent trés clairsemés., Les
rizeries de l'intérieur ofirent le glacé
pour livraison en octobre au prix de
P-T. 94 le sac de 100 kiles, la livrai-
son novembre est obienable & P.T. 92
et le décembre a P.T. 90. Le riz mam-
souh et le cargo valent respective-
ment PT. 82 et P.T. 76. Le sac de 100
kilos pour livraison novembre/dé-
cembre. La Syrie, la Palestine et la
Grece avaient contracté des achats
pour ces livraisons, mais cette se-
meaine, leurs ordres ont fait déiaut.

Les prix du riz disponible sont sta-
fionnaires a@ P.T. 126 le sac de 100
kilos pour le glacé et P.T. 113 pour
le mamsouh.

A lintérieur, le riz paddy est traité
a P.T. 480-500 la dariba franco wil-
lages-

Les cotations pour le riz de Rangoon
n'ont pas signalé de changements
dans les prix.

Le steel No. 8 pour chargement oc-
tobre vaut Lst. 9 1/4 la tonne cif.
Port-Said et le disponible Lst. 8.15/-
franco Bonded.

SACS VIDES

Le marché des sacs a été faible au
aéput de la semaine et le prix de
P.T- 3 37/40 « été de nouveau pra-
tiqué pour les sacs & cotonl, Mais une
reprise suivit bientét icisent regagner
le terrain perdu et l'on finit & P.T.
4 9/40, assez soutenus. Ce revirement
est dit & un rencuveau de demande
d'abord, et aux cotations en [lorte
hausse de lorigine, dont la derniere
est sh. 74/- les sacs cif Suez. Ce prix
correspond & PT. 4 7/40 le soc deé-
douané franco Bonded Suez.

Les sccs & oignons haussent aussi
de 2 paras par sac et valent 45 pa-
res:

Les cotations de Calcutta ont signa-
& aussi une avance assez importan-
te sur toutes les autres spécialités qui
profitérent, chez nous, le plus-values,
llant de | & 5 paras par sac. Leurs
prix actuels sont les suivants :

Sacs Charg. Disp.

lbs Pt

2 1/4 40/— 2 15/40
2:0/2 46/ — 2 26/40
3 1/% 59/— 3 24/40
5 88/— 5 12/40
S (extra) 93/6 5 24/40

Le stock de sacs dans les Bonded

de Port-Said est de 6.025 baolles con-

tre 6.351 balles de la semaine précé-
dente,

Hessian Cloth

oz, 101/2 200 yds. Lst 16.10/- la B.
oz. 8 2000 yds. Lst. 13.-/- la B.

CHAMBRE
DE COMPENSATION

LE CAIRE

du 19 au 24 septembre 1938

Nombre des effets présentés i la
Compensation :

L.E:
T.311 d'un montant de 1.310.846
Méme semaine 1937:

7.096 d'un montant de 975226

Total du ler janvier 1938 &4 ce
J(’I"Il' 5

353.606 d’un montant de 52.101.-
479

Meéme période 1937:
343.715 d'un montant

ALEXANDRIE

du 19 au 24 septembre 1938
Nombre des effets présentés 3 ia
compensation :

de 54.652.076

L.E.

4248 d'un moentant de 1.111.901
Méme semaine 1937:

4.469 d'un montant de 1.319.888

Total du ler janvier 1938 a ce

onr

i85.006 d'un montant de 37.446.817
Méme période 1937:

in4.316 d'un montant de 41.847.715

BOURSE DES MARCHANDISES D'ALEXANDRIE (Contrats)

Livralsons : 22/9/38
O. G
Sakellaridis :
Novembre  ......... 1320 13.17
Janvier  ouiesveis. 1340 13.37
VTR i e s 13.55 13.48
Guiza 7 :
Novembre  ......... 12.84 12.84
TEOVIEr oo 12.80 1279
Y R 1284 1284
Achmouni :
QEIOhre. e 10.38 10.36
Décembre  ......... 1033 10.33
BEVTIEE  Soivnesinc 10.33 10.33
$ 0T ) (i ) el 10.33 10.33
Graines de Coton :
Novembre  ......... 58.3 582
Décsmbre  ......... G585 578
Jenivier  Gaasaiaes 58.1 57.9
BEVHEr  ...cormemnrnnse —— B7.8

23/9/38 26/9/38 27/9/38 28/9/38 28/9/38
O. C. O. C. O. C. 0. C. O. C.
13.10 13.10 Bourse 12.98 12.80 12.75 12.75 12.94 1325
1330 13.30 fermée 13.20 13.01 12.87° 12.87 13.25 13.48
13.59 13.45 > 13.29 13.22 13.12 1314 13.40 13.60
12.80 12.78 » 12.50 1242 1225 12.26 12.58 12.79
12.77 12.76 > 12.50 12.39 12.22 12.28 12.60 12.85
12.80 12:81 > 12.60 12.45 12.26 1231 1284 1291
10.32 10.27 > 10.7 992 9.87 987 10.10 10.25
10.30 10.27 » 10.10 9.97 9.90 990 1018 10.38
10.21 10.30 » 10:12 -9.98 9.90 9.80 10.20 10.36
10.29 10.31 > 10.15 999 992 902 10.25 10.38
57.6° 575 > 56.8 527 52.8 528 55.3 56.9
o717 971 » 564 519 52:5 525 553 562
574 57.1 > 56.1 51.8 5257 529 554 564
574 571 » 554 519 52.5 525 557 562
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