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2 LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE

QUELQUES MINUTES AVEC..

S.E. ISMAIL SEDKY PACHA

ancien Premier Minisire et Preosident de
la Fédération Egyptienne des Industries

Comime nous 'avons annoncé, au
cours de sa derniére réunion tenue
cette semaine, le Conseil d’Admi-
nistration de la Fédération Egyp-
tienne des Industries a appele par
acclamations S.E. Ismail Sedky
pacha a la présidence de la Fédeé-
ration, en remplacement du re-
aretté Henry Naus bey

Aucun choix ne pouvait éire plus
fieureux pour l'avenir et le presti-
¢ de cet important groupement,
d'autant plus que S.E. Sedky pa-
cha qui @ toujours porté a I'indus-
trie un intéréy des plus agissanis
8, depuis sa fondation, collaboré
activernent aux travaux de la Fédé-
ration, collaboration qu'il n'a pas
interrompu méme lorsqu’il  était
alu pouvoir,

N est-ce pag & Sedky pacha et au

regrettée Naus beyv que 1'on doit ia
Convention Sucriére, qui tout en
mettant 4 'abri une industrie vi-

tale du pays, assurait de quoi vi-
vie i des centaines de milliers de
felizhs. Et tout derniérement, c’est
luj qui assurait définitivement la
protection de I'industrie égyptien-
ne de la filature, par une augmen-
tation importante des droits de
douane,

Nous avons done saisi 1'occasion
de cette nomination pour deman-
der 4 S.E. Ismail Sedky pacha de
bhien vouloir nous accorder quel-
ques minutes d'entretien. L’ancien
nrésident du Conseil, bien qu’il
cut 4 présider une réunion du Con-
seil de la Fédération, voulut bien
nous recevoir, avec cette amabili-
té devenue proverhiale,

Aprés avoir félicité le  nouveau
président de la Fédération pour sa
nomination, qui constituait la jus-
te consécration des efforts
au’il n‘avait cessé de déployer en
faveur de 1indusfrie égyptienne,

nous demandons A4 S.E. Sedky
pacha, ce qu’il pensait de 1"accord

réalisé avee la délégation du Lan-
cashire.

— Tout le bien possible nous ré-
pondit-il.  Cet accord, qui permet
de maintenir le développement de
I'industrie égvptienne, assurera au
pays une expansion de ses exporta-
tions du coton. On ne pouvait réa-
liser 1in meilleuy arrangement. JTe
suis d'ailleurs trés heureux que
S.E. le Dr. Ahmed Maher, dans

seis déclarations parues dans I'«Al-
ram» ce matin, ait relevé que j'é-
tais tout & faiy d'accord sur I'ar
rangement réalisé avec le Lancas-
Lire,

— Pouviez-nous, Excellence, nou
donner votre opinion sur le réar-
mement de I'Egypte et les ressour-
ces gui seront nécessaires pour le
mener a bien ?

— Vous vous adressez én ce mo-
ment an président de la Fédération

des Industries et je ne pourrais
vous reépondre & ce sujet.

— Malis ¢’est surtout au financier
particulierement compétent  que
neus demandons son avis,

— J'ai mon opinion la-dessus,
mais comme c¢'est un probléme qui
sera débattu au Parlement, en ma
qualité de député, je préfere ac-
corder a la Chambre la primeur de
mon point de vue, D'ailleurs, la
(question est trop importante pour
sotilever maintenant un débat pu-
blie,

- Nous serions trés heureux, Ex-
cellence, st vous vouliez hien
nous faire connaitre ce que vous
pensez du probleme soulevé autour
de la question des sociétés étran-
géres. Nous avons publié un arti-
cle sur c¢e sujet, en réponse a une
campagne menée par certains jour-
naux de langue arabe.

Je voudrais lire d'abord vo-
tre article, avant de vous déclarer
quoi gque ce soit. Dans tous les cas,
je puis vous dire que mon opinion
ne pourra étre que modérée et trés
large. Revenez donc me voir dans
quelgues jours.

Sur ees paroles, nous
S.IE. Ismail Sedky pacha,
merciant d'aveir bien voulu nous
accorder ce court entretien, mal-
gré ses occupations  particuliére-
mant urgentes,

quittons
en le re-

L. Neuman.
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LA REVUE D'EGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE A

EN MARGE DE L’ACCORD ECONOMIQUE ANGLO-EGYPTIEN

STATISTIQUES
DECOURAGEANTES

Necessite d’'un Redressement Energique
de notre Commerce Extérieur

Au moment ou nous écrivonsg cet
article nous n'avons encore que
des idées vagues an sujet des dé-
tails da l'accord anglo-égyptien
concernant des cotonnades.

Triomphe de notre point

de vue

Ce gue nous savons déja, poul-
tant, nous permet de tirer une Sa-
tisfaction certaine du fait, gu'on
a fini par en arriver & la solution
mée (ue Nous avions preéconisee
avec insislance, ici méme, au deé-
but des controverses soulevees par
Papplication du nouveau tarif.

On s'est, en effet décidé, parait-
il, a lier nos importations de co-
ionnades anglaises a4 nos exporta-
uons de coton en Angleterre. Ainsi
seront sauvegardés les interéts,
aussi bien de l'industrie locale,
que de nos plus importants clients,
tandis que nous aurons fait un
effort intéressant en vue de doh-
ner un nouvel essor 4 Jos eXpor-
tations cotonniers,

Celles-ci, comme mnous l'avons
montré, a plusieurs reprises dans
ces colonnes, laissent considéra-
blement & désirer. Et la situation
n'a fait qu’empirer depuis le début
de la saison : nos stocks s’élevent
actuellement a plus de 2 1/2 mil-
lions de cantars, contre 1 1/2 mil-
lions environ a fin aoftt 1930 et
351.600 cantarg a fin aout 1937,

11 est vrai qu'au cours de Ces
deux ou ftrois derniéres semalnes
une amélioration sensible s'est
produite dans nos exportations
vers 1'Angleterre, puisque la pro
portion de ces derniers par rap
port a4 nos exportations totales,
est montée de 22 pour cent au de-
putr de la saison a 29,4 pour cent
i fin octobre.

Avantages des concessions

mutuelles
Maintenant, nous pouvons espe-
rer, que le mouvement d’achat de
la part des filateurs anglaises de-
viendra plus important, ei que
nous dépasserons pour la Grande-

Bretagne Ie pourcentage de la sai-
son précédente.

Le ol «waccordn a malheureuse-
ment pris un sens peéjorafif de
nos jours. On s’én est lrop servi,
ces derniers femps, dans Je do-
maine politiqgue pour camoufler,
solt une capitulation,, soit le sacrl-

fice de tiers trop faibles pour pou-,

volr se défendre.

Noug devons, au contraire, nous
réjouir profondément du tail que
laccord que signerong leg délégués
onglo-égyptiens, ne comporte Pas
des sacriflices, ni de capitulation,
mals unigquement des concessions
de part et d’autré, Ainsi les deux
Alliées auront moniré encore une
fois au monde, par des actes el
non par deg paroles, qu’ilg savent
faire preuve de compréhénsion
mutuelle, et qu’ils sont plus que
jamais décidés & rendre plus soll-
des les liens de solidarité etroite
qui les unissent.

Cependant si la Grande-Breta-
one est notre premier clienf, ef
notre plug important fournisseur,
nous ne devonsg pas nous borner a
un accord avec elle,

Le fait que les négociatons éco-
nomigques anglo-égypliennes aient
pi  éfre menées a bonne fin en
peu de lemps, nous monire d'une
fagon éclatante que la bonne vo-
loni¢ est un puissant facteur de
paix ei d'entente, qui faif toujours
en faveur de ceux gui en font
preuve.

Un exemple a suivre

L'accord avec la Grande-Breta-
gne doit absolument nous servir
d'exemple. Nous avions écrit au
lendemain de Munich, que dans
les domaines aussi bien politique
qu'économique, notre mot d'ordre
devait étre dorénavant force et

" vigilance,
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Au point de vue politique cette
devise n'a pas tardé i #tre mise
en application par le gouverne-
ment ; le réarmément de 'Egypte
en est la conséquence frappante.
Mais, comme nous le disions (1)
il est important, il est absolument
nécessaire, (que nous soyons forts
aussi bien dans le domaing écono-
mique,., Il est évident que le lais-
ser-faire, la pagssivité économique
seraient aussi dangereux pour le
pays, qué le laisser-aller polifi-
que. »

Les statistique qui viennent d’é-
tre publiées au sujet dé noire com-
merce extérieur soulignent neite-
ment la néeessité vilale qu'’il y a
pour nous d'adopter & ce point de
vie, une attitnde «dynamiquen
pour employer un terme devenu &
la mode dans certains pays.

Recul de notre commerce
extérieur

Au cours des 9 premiers mois
de cette année, le déficit de notre
balancé commercrale a at'cin. e
chiffre énorme de 4.700.000 livres,
et cela, en dépit du fait que nos
importations alent considerable-
ment diminué; elles sont en €iiev
tombées a 25.751.000 livres, confre
27.152.000 en 1937 accusant un re-
cul de 1.401.000 livres.

Mais la chute dv nos exn mia-
tions a presque atteint 7.700.000
livres ! C'est un véritable effondre-
ment, di en majeure partig natu-
rellement a la faiblesse de nos ex-
portations cotonnigres dont le deil-

cit n'ést pas loin de s'élever au
chiffre imposant de 5.500.000 Ti-
VI'es,

Cependant, pour comble de mal-
heur, nos autres articles d'ex-
portations ont aussi aeccusé des
reculs considérables atteignant
globalement 2.228.000 livres (non
compris les cigarettes dont les ex-
portations sont tombées & 133.000
livites contre 169.000 livres en
1937).

Vaoili des chiffres vraimenti de-
conrageants | Il nous est impossi-
bhle de croive que le gouvernement
es{ impuissant 4  modifier au
moing dans une certalpe mesure,
un étaf de choses aussi désastreux.

Pourquoi ne pas inviter chacun
des pays avee lequel nous sommes
en relation d'entamer des pourpar-
lers éeonomiques avee nous ? Si
ces pourparlers étaient animees
du méme esprif de conciliation qui
a prévalu an cours des négocia-
tions arglo-égvptiennes nous par-
sans le moindre doufe
i des résultats encourageants,

viendyings

(1) Voir «Revue d'Egypte Eco-
nomique ef Financiere du 8 octo-
bre 1938,

Le cas de la France

Prenons par exemple la Franece,
gqui est un de nos meilleurs four-
nisseurs et clitnls, et ce n'est pas
peu dire & une époque ou trop de
pays acquittent leurs dettes en
monnaie de singe !

Nos importations de produits
francais se sont mainténus a peu
pres entre 1.600.000 et 1.700.000 li-
vres de 1934 a 1937, Elles atteigni-
rent 5.296.000 livres en 1925 et
5.540.000 livres en 1929. Aujour-
d'hui elles ne constituént plus en
1937, que 32 pour cent de ce gqu’el-
ls étaient en 1928. Elles ne se sont
pour ainsi dire pas relevé depuis
les jours de la crise de 1930/33.

Si nos exportations en France,
n'on{ pas subi un sort aussi re-
grettable, il n'en demeure pas
moins vrai, qu'elles aussi ont con-
sidérablement reculé puisqu’elles
n'atteignent plus que 4.244.000 li-
vres en 1937 contre 6.786.000 Ii-
vres en 1928, Et encore, en 1937,
une certaine amélioration avait été
enregistrée par rapport a 1936. En
fin de compte, les achals de la
France sont tombés a 62 pour cent
du chiffre de 1928 !

11 est vrai que, dans ce cas, la
halance commerciale accuse un
solde important & notre avantage.
Mais combien de temps cela dure-
ra-t-il ? Au cours des deux pre-
miers mois de la saison actuelle,
nos exportations cotonnieres en
France n'ont atteint que 68.042
antarsg  confre 238247 cantars
pendant la méme période de la
saison précédente. Le pourcentage
de la France s'est effondré de 16
pour cent & 69 pour cent,

Il faut remédier
a cet état de choses

Voila uneé situation extrémement
sérieuse a laquelle il faut absglu-
ment remédier, sans retard. Qui
nous empéche d’entamer des né-
goeciations économiques avee la
France & ce sujet ?

Telle est la ligne de conduite que
pous devons sans faute suivre avec
tous les pays qui voudront faire
preuve de bonne volonté, tout en
nous méfiant bien entendu de ceux
d’entre eux qui n'ont pas ["habitu-
de d'étre corrects au point de vue
des paiements, ou de ceux qui
pourraient profiter de relations
économigques plus étroites pour des
fing politiques peu avouables : pro-
pagande communiste ou nafional-
socialisté, L'Egypte peut fort bien
VIVIe sdans ce polson,

La situation de notre commerce
extérieur ne pourra manguer de
s'aggraver rapidement, si 'on n’y
prenaiy garde. Dansg cé cas, le gou-
vernement sera dans 'impossibilité
d'appliquer son programme de ré-
armemen{, ce qui constituerait
une menace évidente pour la sécu-
rité du pays.

Car le rendement des nouveaux
impots dépendra de 1'état économi-
que de I'Egypte et celui-ci réfidtera
exactement 'amélioration ou le re-
cul de nos échanges avec 'étran-
ger |

Edgar ANZARUT.
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A LA CHAMBRE DE COMMERCE INTERNATIONALE

POUR L’EXPANSION DES ECHANGES

La Suppression des Contingentements

Poursuivent inlassablement ses ef-
forts en wue de fociliter la renais-
sance des échanges infernationaux, la
Chambre de Commerce Internationale
étudie actuellement la guestion de la
suppression des contingentements.

Dans son bulletin «L'Economie: In-
ternationcles, elle publie a ce propos
un ‘article ‘dont voici les principaux
passages -

« N'est-ce pas Archimede gui, pour
soulever le monde, ne demandait
gu'un point d'appui? Ceux gui s'ei-
torcent aujourd’hui de libérer le com-
merce international des lourdes en-
traves qui laccablent ont, eux aussi,
un monde & soulever. Il leur mengue
un point d'appui, ou plutdét un point
de départ, Quelgus part,
puissant réseau des resirictions et
barriéres, il doit se irouver une
ligne de moindre résistance; et il suf-
firait peut-étre, pour déclencher un
mouvement d'ensemble, de sy atia-
quier résolument et d'obtenir ainsi un
premier résultat. Mais cette ligne res-
te ¢ déterminer.

des

ENTRAVES D'HIER
ET D'AUJOURD'HUI

Lorsgue la Chambre Internationale
déclencha; il v o guelgue vingt dans,
s premiere campagne en faveur d'une
plus grande liberté des échanges, elle
s'altaguait & une tdche pour ainsi di-
re tracée d'avance. Il s'agissait sur-
tout, en lloccurence, d'abaissement ou
de relévement de tarifs et deux grands
groupes seulement s'cifrontaient: les
partisans dune protection plus forte
de lindustrie nationale et ceux dune
grande liberié des échanges
entre pays. Quant & ceux-ci, ils ne
pouvaient gueére hésiter sur la mé-
thode @& suivre, puisquil n'y en avait
quune l'abeissement des ta-
rits, comme il n'y avaoit guun seul
grand obstacle, l'importance des bor-
rieres douanieres. 8'il ¥ avait diver-

plus

seule,

gence d'opinion, celle-ci ne portent
que sur les modalités de l'action <
entreprendre —  fallait-il procéder

d'une maniére radicale ou cu contrai-
ve groduellement, fallaitil aveir re-
cours o des mesures unilatérales, bi-
latérales ou enfin  multilatérales —
bref, la situation était nette.

De czette simplicité, il ne reste rien
cujourd'hui. Pour forte gue seit la
conviction de ceux qui restent parti-
sans d'une plus grande liberié des

dems le

échanges, elle ne les aide guére o
sortir d'embarras lorsqgu’il s‘agit de
déterminer la méthode & suivre et de
frouver un premier point d'appui. Il
ferut commencer, tout le monde l&-des-
sus se frouve d'accord, mais com-
ment? Aux barriéres doucaniédres pro-
crement dites est venu s'ajouter le ré-
segu infini des contingentements et
des mesures de contréle des chan-
ges. On n'aura pas été bien loin dans
l'amélioration d'un plan conséguent
d'action avant de s'aperceveir qu'il
reste encore & résoudre d'innombrables
autres difficultés. Il ne slagira plus
seulement de peser le pour et le con-
ire en ce qui concerne la protection
du marché national, mais d'envisager
tout l'ensemble des questions con-
nexes, telles que la disparité dens la
structure des prix, les possibilités de
paiement et de ftransfert, les crédits
internationaux, et méme la stabilisa-
tiecn monétaire. De plus, il faut cons-
iater gu'avec le temps les eniraves
au commerce ont pris si profondé-
ment racine dans la vie économigue
d'un gremd nombre de paoys guil ne
sourait plus étre question d'enviso-
qer ler possibilité de les aobolir ou de
les atténuer toutes ensemble du pre-
mier coup. Il faut d'abord découvrir
la point faible et desserrer ensuite
peu & peu l'dtou.

LE POINT FAIBLE

C'est |précisément ce point faible
gue se propose de découvrir la Com-
mission pour l'expansion des échan-

ges en étudicmt Je prebleme des en-
iraves au commerce doms son ensem-
ble. Et c'est sur ce point faible qu'il
fcudree foire porter les premiers coups.
Mais i@ Commission n'ignore pas
gu'alors méme ot l'on acurait désigné
un premier objectif, en s'attaguant
d'abord & telle catégorie déterminée
d'entraves, l'en se heurterciit & nou-
veau, sous une nouvelle forme, au
méme probléme, celui de choisir un
premier point de dépert. Si l'on dé-
cidait par exemple gu’il y aurait in-
iérét a commencer en attendant par
le' contrdle des changes et les clea-
rings bilatéraux, il s‘agirait oussitét
de rechercher s'il v avait lieu de
s'attacuer d'gbord cu seul probléeme
de la liberté des ‘transcactions com-
merciales proprement dites, ou bien
de s'attacher & libérer & la fois les
opérations financiéres et les framsac-
tions purement commerciales. Mais la

chaine ne s'arréte pas la. Il f{audra
encore en meéme temps slil ¥y a inté-
rét & supprimer & la fois  les clea-
rings et Jes accords de paiement, ou
sl fout commencer par transformer
les accords de clearing en accords
de paiement.

Tout au long de la discussion du 15
juillet, cette difficulté guant au choix
du point de départ s'est manifestée.
La Commission o examiné en effet la
possibilité d'abolir progressivement le
régime des contingents dimportation.
Puisqu'il est guestion de suppression
progressive, quels sont donc les con-
tingents ou catégories de contingents
gqui devront disparaitre d'abord ?

Au cours du débat, plusieurs pro-
positions ont été faites. L'une visait &
demander & chague pays de dresser
lat liste des produiis destinés soit au
marché intérieur, soit & l'exportation,
dont la production représente pour lui
une nécessité vitale. Les contingen-
tements portant sur des produits qui
ne ligureraient pas sur cette liste se-
raient alors abolis par wvoie d'accord
bilatéral. L'idée était intéressante en
soi, puisaqu’il ¥ aveait plus de chances
d'aboutir en s'attaguant pour com-
mencer qux seuls contingents gui ne
seraient pas d'une nécessité vitale
vour le pays importateur, mais il fal-
lut bien conclure qu'il sercit prati-
guement impossible de® déterminer
en l'occurrence, d'une maniére sectis-

{misante; ce gu'il faut entendre par
produit essentiel et par produit non
essentiel.
LES DROITS SUR LE COTON
EGYPTIEN EN GRECE
ONT ETE REDUITS
On sait gque le nouvecu droit im-

posé ou coton importé d'Egyple o éié
porté de un drachme 1/10 & 5 drach-
mes 1/10 et qu'a la suite de cette dé-

cigion, la Légation Royale: dEgypte
& Athénes avait fait des @Emorches
cuprés du gouvernement hellénique

en vue de réduire ce droit d'importa-

fion.

Nous ‘apprenons aujourd‘hui que les
cfforts ont éi& couronnés de succeés,
et le nouveou droit a été réduit & 2
drachmes 1/10 par oke.
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LES DROITS DE DOUANES SUR LES COTONNADES

LA NOUVELLE POLITIQUE
COMMERCIALE DE L'EGYPTE

Ce que seront les veritables avantages qu'en retirera

la Grande-Bretagne

Les pourparlers commerciqux an-
glo-égyptiens ont finalement abouti.
Un accord est intervenu gui denne sx-
tisfaction tant & 1'Egypte qu'a la
Grande-Bretagne: l'indusirie locale
conserve entiérement sa protection et
pourra e développer, et le Lancashi-

re pourra augmenier substantielle-
ment ses fournitures de cotonnades &
I'Egypte. ;

En effet, laccord prévoit que la

Grands=-Bretagne béréficiera pour ses
exnnriaticns de cotonnades en Egypte
du mére pourcentage que celui de
ses imporictions de coton égyptien.
Ce zystém: sera appliqué aux auires
pays: Dicutre part, les quantités de
cotonnades que 'Egypte importera
derénavant, seront celles constituées

Années Total Grande-Bretagne
LE: 1] 535 Do
1936 25.019.800 8.969.500 36
1937 29.002.400 8.532.800 30
Années Total Grande-Bretagne
1552 E! To
1936 3.776.000 1.287.000 34
1837 4.440.000 1.140.000 25,7
L'exomen des iableaux ci-dessus

nous permet de relever, qu'en moyen-
ne, pour les deux dernidres années,
la Grande-Bretagne o absorbé  33%
des exportations totales de coton égyp-
tien. Par contre, elle n'a bénélicié que
de 28,5% environ des importations
egyptiennes de cotonnades étran-
géres.

Si l'on excamine la situation des au-
fres pays, nous voyons que cest la
France qui est la moins bien placée:
i3% en moyenne pour les exporta-
tions de coton et moins de 1% pour
les importations de tissus. C'est pres-
que le méme cas pour 1'Allemagne:
9% et 229 respectivement. Quant au
Tapon, sa situation demeure encore
satisfaisante: 82% pour les exporta-

par la différence entre la consomma-
tion totale et la production nationale.
Les divers quotas seront établis cha-
que cnnée.

C'est, croyons-nous I«
tion gu'en pouvait trouver. Le gou-
vernement égyplien se devait de
maintenir entiere la protection accor-
dée & lindustrie locale. D'autre part,
il devenait urgent de donner satisfac-
tion au principal client du pays. Pou-
vait-on faire autrement gue de lui ac-
corder les mémes droits pour la vente
de'ses produits en Egypte que ceux
au'il retirait de ses achats d'articles
égyptiens ? Nous ne croyons pdas.

Dans les déclarations qu'il ¢ bien
voulu nous faire et que nous publions
en premiére page, S.E. Ismail Sedky

seule solu-

EXPORTATIONS DE COTON

France Italie
| 5 =4 6 e Yy
3.141.700 53 796.700 3
3.980.400 13.3 2.187.500 72

IMPORTATIONS DE COTONNADES

France lialie
1L 35t Yo L.E: Yo
24.340 0.7 531.500 14
34.550 0.8 1.768.050 40
tions et 16:3% pour les importations.

Mais c'est surtout V'ltalie qui bénéfi-
cie d'un véritable régime de faveur:
elle n‘acheta que le 5% en moyen-

ne des exportations de coion égyp-
fien, tout en participant pour 27%
dans les impertations de  tissus. Ce
pourcentage était de 14% en 1936,

passant & 409 en 1937, L'ltalie était
le véritable bénéficiaire de la surtaxe
iinposée sur les cotonnades étran-
géres.

Un redressement de la sifuaiien de-
vra donc se produire. Lea France n'en
bénéficiera pas beaucoup, car on o
ioujours fort peu importé de cotonna-
des frangaises. En ce qui concerne
I'Allemagne, l'‘acquisition d'une bon-
ne partie de lindusirie textjle de la

pacha a manifesté son approbation

pour l'accord réalisé, et cetle  affir-
mation a d'cutant plus dimportance
qu'elle émaone non seulement d'un

éminent économiste, mais de l'‘auteur
méme de 'cugmentation des droits de
douane.

Il serait intéressant de wvoir gquels
seront les véritables avantages que
retirera la Grande-Bretagne de lac-
cord, et quels seront les pays gui en
profiteront également ou gui en seront

affectés. Les iableaux gue nous pu-
blions ci-dessous, indiguent, le pre-
mier les exportations de coton, par
principaux pays, le second les im-

portations de cotonnodes par princi-
paux fournisseurs.

Allemagne Japon

TLEx Yo | o %
2.046.000 8.1 2.238.700 8.9
2.951.800 102 2.191.900 7:9

Allemagne Japen

LiE: Yo IE. Yo

70.211 2 958.750 26

92.950 24 299.370 6.7
Tchécoslovaguie la met sur le rang

des fournisseurs importants. Elle de-
vra donc bénéficier de l'accord, au
méme titre cque la Grande-Bretagne.
Ce sont donc 1'ltalie et le Japon qui
devront subir une diminution impor-
wmte de leurs envois de tissus, &
moins d'augmenter leurs achats de
coton.

Ainsi, théoriquement, 1'accord doit
bénéficier & ceux des pays qui le
méritent, mais malheureusement, nous
craignons fort qu'il n'en soit pas ainsi
dans la pratique. D'ailleurs, demns ses
déclarations faites lors du diner of-
fert jeudi soir par Sir Thomas Bar-
iow, le ministre des Fincnces, a rele-
vé que l'application de l'accord se
heurtera & des difficultés techniques,
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car; il ¥ @ certains points de vue &
considérer, tels gue la consommation
des cotonnades fines et de cotonnades
épaisses, elc., etc.

Pour noire part, nous allons souli-
gner quelgues considérations qui en-
Isvent a l'accord, en ce qui concerne
particulierement la Grande-Bretagne,
certains «de ces avantages.

Tout d'abord, il ne faut pas oublier
que l'accord stipule qu'il sera déduit
de la consommation du pays, le chif-
fre relodif 2 lo production nationale et
gque c'est & la difiérence ainsi obte-
nue aue seront appligués les divers
pourcentages revenont & chacun des
pays fournisseurs. Or, comme nous
avons eu l'occasion de le souligner
lag semaine derniére, dans un carticle
la preoduction locale s‘accroit d'année
en année. Ainsi, en 1936, I'Egypte «a
produit 18.000.000 de kiles de filés et
£8.000.000 de meires carrés de tissus.
En 1937 cette production atteint
24000000 de kiles et 90.000.000 de

metres corrés respectivement. A  ce
rythme, la production locale aura

dans un proche cvenir égalisé si ce
n'‘est dépassé la guantité permise
pour les importations de cotonnades
Efromgeres, @ moing d'une cugmenta-
tion importanie de la consommation

du pays.

faudrait savoir si,
l'augmentation;, en pourcentage des
importations de tissus britemnigues
compensera la diminution en quomti-
iés des importations totales de tissus
étremoers.

Ainsi dong, il

D'eutre part, on sait que les coton-
nades britemniques, étant d'une gua-
lité supérieure cofitent plus chers
ague les cutres tissus. Dans ces con-
ditions on peut se demender si le
consommateur égyptien serait disposé
& absorber des tissus britanniques
importés et s’il ne préférerait plutdt
s'adresser & la production locale.
I'angmentation dans les importations
de coionnades britanniques risque-
raient fort de ne pas trouver un
marché important en Egypte.

La véritable bénéficiaire de cet ac-
cord demeure donc l'Egypte. Le main-
tien des droits de douane élevés per-
metlrd un caccroissement des receties
douaniéres. D'autre part, la protection
de l'industrie locale demeure entiére
puisque le pays devra d'abord con-
sommé ce gu'il produit avant d'ache-
ter les quantités qu'il aura encore be-
soin.

Néanmoins, comme il existe quand
méme dans le pays un marché dssez
important pour les tissus de bonne
qualité, le Lancashire devra profiter
dans une certaine mesure de cet ac-
cord. D'outemt plus que du fait que
certains pays telle la France ne pour-
ront pas utiliser complétement le
quota qui leur sera alloué, la Gran-
de-Bretagne bénéficiera d'une aug-
mentation plus imporiante gque ne jus-
tifient ses achats de coton.

Dailleurs, le ministre des Finances
o déclaré gu'un comité de techniciens
sera constitué pour étudier la réali-
sation pratique de l'accord. Ce der-
nier étant renouvelable chaque an-
née, nul doute que l'expérience per-
metira d'en relever les défauts. Il sera
donc toujours loisible d'y remédier;

Dans tous les cas, on ne peut nier
gue i'arrangement ainsi conclu cons-
itue la meilleure solution qu'on ait
pu trouver puisque le gouvernement
égyptien ne voulait & aqucun prix
abaisser les droits de Douane et
quil n'était pas possible d'établir un
systéme de contingentement qui ou-
rait 1ésé les intéréts des autres pays,
dent certains constituent des clients
intéressants pour 1'Egypte. D'ailleurs,
nous avons eu l'occasion de souligner
sombien la politique de contingente-
ment constitugit une mesure anti-éco-
nomigue.

Il faut donc souhaiter que la nou-
velle politicue ainsi instaurée par 1'E-
gypte rendra au pays les meilleurs
services, en permetiant une expansion
des échanges commerciaux et sur-
tout un occroissement des exporia-
tions de coton égyptien & un moment
ol un stock important, trop important
méme est en train de se constituer.
Avec le retour de la prospérité, la

consommation locale de tissus pourra
alors augmenter, permettant ainsi
lant 71 pays qu'd ses fournisseurs de
bénéficier complétement de l'accord

gueon vient de réaliser.
L.N.

L’AFFAIRE
DES OBLIGATIONS
SUEZ

Le renvoi du procés
au 12 janvier 1938

Le 8 novembre 1938, =5t venue de-
vant la 2éme Chambre de le Cour
d'Appel Mixte l'aifaire des Obligations
Suez. A ceite cqudience le Syndicat
des Porteurs de Valeurs Mobiliéres est
intervenu en faveur des obligataires.

Le procés a été renvoyé au 12 jan-
vier 1939, toutes les parties devant pré-
senter leurs conclusions & cette date:

Soulignens’ gque l'intervention du
Syndicet o soulevé un vif intérét, car
elle contrebalance «insi l'impression
qu'cvait cousée lintervention du Tré-
sor Britannigque cu début de l'été.
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LES PROBLEMES DES CHANGES

LIVRE ET DOLLAR

Des conversations qui__ont eu lieu
entre les cutorités monéigires ameéri-
caines, des agents de la Trésorerie et
des banquiers de New-York ont ra-
mené l'attention sur le statut du dol-
lar. Tout ce que l'on sait officiellement
de ces eniretiens, c'est ceci, qui a éte
déclaré par un porte-parocle de M.
Morgenthau, secrétaire du Trésor :
« Il n'v a pas de doute que les con-
versations ont embprassé les valeurs
relatives actuelles du sterling et du
franc par rapport au dollar «. Tout ce
que l'on dit par ailleurs ne reléve que
de suvpositions.

Cependant, la déclaration ci-dessus
reproduite indique qu'il a été guestion
de l'aceord monétaire tripariite. Ce
qui laisse penser que les autorités
américaines s'inguiétent de la tendan-
ce fondamentalement baissiére de la
livre sterling. Il esi évident que cette
tendance n'est favorable ni au com-
merce américain ni & la politigue mo-
nétaire des Etats-Unis. L'allure bais-
siere du sterling modilie sensiblement
la parité dollar-livre, ce gqui change
essentiellement touter lorganisation
existant entre les rapports monétaires
et commerciaux anglo-américains.
Etant denné l'importance dans le mon-
de des deux groupements, il est aisé
de concevoir que des modifications im-
vorlantes de cet ordre retiennent l'at-
iention des cutorités des deux paoys.

Cela signifie-t-il que des décisions
sont sur le point d'éire prises? On
ne le pense généralement pas. Pour
changer la situation actuelle, il fou-
drait, ou bien abaisser la valeur du
dollar, ou bien empécher durablement
le mouvement baissier de la devise
anglaise. On se rend bien compte,
cux Etats-Unis, gu'une modification
de la valeur-or du doilar aurait, dans
les circonstances actuelles, des consé-

quences défavorables pour tout le
monde : tout en entrainant fatale-
ment 1ne nouvelle crise en Europe,

une telle mesure ne r&soudidT hi le
nrabléme des importotions ‘d'or aux
Etats-Unis, ni le probléme commer-
cial américain. Au surplus, il ne ré-
soudrait pas le vrai vrebléme qui est
un probléme de la livie et non pas
un probléme du dollar.

Reste l'autre solution: celle consis-
tant ‘&t emopécher une chufte plis pro-
fonde de la livre sterlina — le  vroi
probléme, nous venons de le dire. 1l
est vraisemblable ~ue les conversa-
tions aqui ont eu lieu & Washington
avaient surtout cet obiectif. Et si l'on
ne dit pas pour linstent au'il ¥ o en
des échanaes de vues enire les Amé-
ricains et les Analais sur ce sujet, on

Vapprendre vraisemblablement sous
Beu.
1.2 probléme de la livre est ftrés

vaste. Cette semaine, '« Economists

lui consacre encore tout un éditorial.
Dans celui-ci, il est dif, en substance
gue la faiblesse du sterling s'expli-
que en premier lieu par le sentiment
que les problémes politiques euro-
péens n'ont été nullement résolus a
Munich. La revue financiere britanni-
que souligne gu'il faut gjouter a cela
la constatation que l'Angleterre va de-
voir dépenser a l'avenir, pour le ré-
armement, des sommes qgui n'ont ja-
mais été atteintes jusgu'ici et que,
pour f{aire face & ces dépenses, 'An-
gleterre devra fatalement avoir recours
aux emprunts. On a peur de linfla-
tion, écrit 1'« Economist » et cette idée
entraine les capitalistes du continent
& retirer leurs fonds. Le f{ransfert se
fait vers New-York pour deux raisons:
d'une part, la crainte de nouvelles
difficultés politigues; d'autre part,
I'attrait tout particulier de Wall Street
marché visiblement orienté & la haus-
se, clors que le Stock Exchange est
nettement orienté & la baisse.

L'organe financier anglais ajout>
bien gue les prises de bénéfices que
l'on constate & certains momenis &
Wall Street pourrcient étre de quel-
que soutien pour la livre; malheureu-
sement, ces fonds ne sont pas rapo-
tries. On se trouve donc en présence
d'un cercle vicieux.

L'«Economist =n'hésite pas & écrire
aqu'il est temps gque 'Anglsterre lasse
quelgue chose, sinon, elle laissera
s'accréditer lidée qu'elle est maté-
riellement incapable d'intervenir. Or,
écrit la revue, si l'on admet que les
réserves actuslles de métal du fonds
de régularisation des changes s'élé-
vent encore d 250 millicns de livres,
ces ressources sont absclument suffi-
santes pour défendre la monnaie &
une porité raisennable. La plupart des
aulres journcux anglais sont du méme
avis: l'Angleterre est en état de dé-
fendre la livre, Personne n'explique
toutefois la raison actuelle des auto-
rités monéiaires. britannigues. Celle

baisse est naturelle, dit-on. Cepen-
dant ,on se rend compie gue Londres
ne peut jouer son role de centre mo-
nétaire et financier, mondial si, «
I'extérieur, on en vient finalement a
se méfier de ce qui s'y passe.

On a dit que la livre: était suréva-
luée par rapport au dollar; au début,
on o admis cela et on I'a méme dé-
montré par des chiffres. Cependant,
voilds maintenant les Ameéricains qul
s‘agitent: la descente o été frop for-
te: de surévaluée quelle était par
rapport au dollar, la livre serdit-elle
maintenant sous-évaluée ? Nous nous
retrouvons en presence des dilliciles

problémes monétaires auxquels nous
avons £té habitués d'assister durant
prés de quinze ans. Problémes dont

les solutions n'ont jamais entiérement
contenté & la fois les parties en pré-
sence. On s'en est toujours tenu & des
compromis qui {aisaient cesser les lut-
tes mais les laissaient cependent &
l'état latent. Un mauvais compromis
valait mieux auune lutle vaine et deé-
sastreuse | L'erreur a sans doute été
de ne pas entériner effectivement ces
compromis par des mesures classiques
gui eussent permis de ne plus douter
aussi rapidement de la valeur des
solutions adoptées. L'Angleterre o tou-
jours rejeté lidées d'une stabilisation
monétaire gui efit cependant fait un
bien énorme cu monde entier. On «
donné les raisons de ce refus; dans
une certaine mesure, elles se délen-
dent, certes. Mais nous voici en pré-
sence du revers de la médaille. Il est
peut-étre plus grave gue ne l'aurcient
été les conséquences d'une stabilisa-
tion méme effecluée dans des condi-

tions difficiles. Dans tfout cela, un
seul espoir: c'est gque les autorités
anglaises comprennent gue lea solu-

tion = donner au probléme de la livre
ne reléve pas de contingences stric-
tement anglaises; étant donné le ca-
raciére particulier de la monnaie an-
glaise, c'est un probléme essentielle-
ment mendial.

Capital : L.E.

THE LAND BANK OF EGYPT

SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE
fondée par Décret Khédivial du 10 Janvier 1905

Siege Social & Alexandrie

1.000.000 — Réserves et
Préts sur Hypothéques & long ou & court terme. — Acquisition des
créances hypothécaires. — PAcceptation de capitaux en dépét avec
ou sans intéréts.

Provisions : L.E. 806.000
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ACTUALITES ECONOMIQUES

Les Capitaux VYagahonds. - L’Agriculture Britannique. - Amélioration des
Finances Francaises. - Le Franc Belge et la Livre.

Les capitaux vagabonds

———

Une grande maison financiere
de Londres écrivait, il y a quel-
ques jours, dans sa circulaire,
que si les grandes migrations de
capitaux, qui désorganisent ac-
tuellement les rapports internatio-
naux du commerce et de la finan-
ce, doivent élre enrayées, une con-
férence devra @étre instituée dans
laquelle itoutes les nations inté-
ressées devront se mettre d’accord
sur les moyens propres a limitler
ces mouvements, Il n'est vraiment

pas raisonnable, lisait-on dans
cetle revue, que la finance inter-
nationale solt dominée par des
joueurs, des péculateurs et des

thésauriseurs, qui entrainent avec
eux les intéréts tres légitimes du
commerce et de l’'industrie, obli-
gés & leur tour de jouer et de spé-
culer pour défendre d’une manie-
re. ou d'une autre leurs capitaux
et leurs entreprises,

A ce propos, le «Finaneial Ti-
mes» vient d'écrire que les Etats-
Unis et I'Angleterre sont tres ca-
pables — et suffisamment puis-
sants — pour faire cesser leg ex-
travagances monétaires en tra-
vaillant en plein accord.

A cela, on peut ajouter que la
reprise éeconomique générale  dé-
pend pour beaucoup de la valori-
saflon des matiéres premiéres, que
la reprise des matiéres premidres
dépend de la recrudescence de la
consommation, que ‘aceroisse-
ment de la consommation doit ré-
sulter de 1’emploi actif des capi-
faux, que la masse des capitaux
erées depuis vingt ans est plus
plus suffisante & cefte tache, mais
(que les capitaux ne s’emploient
pas parce qu'ils sont constam-
ment oceupés a rechercher des ré-
fuges monétaires,

On noug dira que s'il en est ain
si, e'est parce que la confianct
manque et que la situation n'est
pas suffisamment éclaircie encore
pour que les capitalistes s'inspi-
renft uniquement de la question de
rendement dans leurs placem®nts :
leé facteur sécurité joue encore un
role primordial.

Sans doufe ! Mais nous ne pou-
vons nous empécher de considérer
un remede qui vient d'dtre envi-
sagé en Angleterre pour enrayer
celte crise des capitaux, Ce reme-
de es{ orthodoxe; tout au plus

rentre-t-il dans l'esprit de 'avant-
garde de l'orthodoxie financiére.

MM. Keynes, 'économiste bien
connu, Harrod, président de la
seetion économique de la «British
Association», et d’aulres encore,
vienuent de proposer de procéder
d'urgence a une expansion de cré
dit pour permettre aux banques
d'augmenter leurs inveslissements
en fonds d'Etat et provoquer aiin-
si, par contagion ef effet mécani-
que, un abalssement des taux a
long terme, avec l'espoir que cette
baisse meéme enfrainera des de-
mandes de capitaux par les en-
ireprises, M. Harrod fait toutefois
remarquer qu'il n'espére un résul-
tat de cette politique monétaire
(que si elle est mise en pratique
rapidement, pendant que la chutte
économique n'est pas trop forte el
(que, par conséquent, le volume des
affaires est encore sulfisant pour
que les perspectives de bénéfices
incitent les entreprises 2 perfec-
tionner ou augmenter leur outilla-
ge.

En fait, il s’agit de I'application
d'une forme de la théorie du Cré-
dit dirigé qui soulient qu’il ne suf-
fit pas que 1'argent soit extréme-
ment abondant, mais qu'il doit
&tre dirigé 14 ou il peut le plus
efficacenient influencer la marche
des affaires et des prix,

On ignore le sort qui sera fait
A ces propositions. L'Angleterre
ne répugne pas & certaines formes
de finances dirigées. Avant la
guerre, elle dirigeait 1'étalon d’or;
depuig 1931, elle dirige le livre; an
reste, divers demaines du erédit
sont dirigés, ne serait-ce que par
I'emploi sur une grande échelle ae
la. politique des «achats sur mar
ché». On ne s'étonnerait done pas
si le programme suggére mainie.
nant recevait une application, Onr
serait alors curieux d'en connai-
tre les résultats, fout le monde
élant d'accord pour dire qu’il faut
faire quelque chose, mais person-
ne n'ayant trouvé, Jusqu'ici, les
remedes adéquats.

4

L’agriculture
Britannique

Aun moment dua vofe du dernier
budget britannique Sir John Si-
mon annonca que des stocks de

blé, de sucre et d’huile de baleine
avaient été constitués par le gou-
vernement. En juin, une loi don-
na au «Board of Trade» les pou-
voirs nécessairés pour l'achat et
le stockage de denrées alimentai-
res, d'engrais et d’huiles. Ces
stocks compléteront les stocks eom-
merciaux normaux. Le «Board of
Trade» pourra égalément deman-
der des précisions aux commer-
cants en c¢e qui concerne leurs
slocks et leurs possibilités de stoc-
kage et leur accorder l'appui fi-
nancier néc€ssaire pour augmen-
ter leurs réserves, Un fonds spé-
cial sera doté des arédits nécessai-
res & cette tadche.

Ce n'est pas seulement au mo-
yén de stocks de produits impor-
lés que la Grande-Bretagne comp-
le assurer son approvisionnement
pour l'éventualité d'une guerre,
mais également grace a 'appoint
que lui fournira sa propre agri-
culture.

On n'ignore pas que, depuis que
I"Anglelerre a adopté la formule
du protectionnisme, des efforts
ong été faits pour accroifre la pro-
duction agricole du pays, Ces ef-
forts n'ont donné que de trés mé-
dioeres résultats, a telle enseigne
que le probléeme du soutien et du
développement de l'agriculture en
Grande-Bretagne vient d'étre exa-
miné a la lumiére des récents
evénements politiques, par 1'Union
nationale des fermiers, qui grou-
pe environ 120,000 fermiers britan-
niques.

Dans un rapport qu'elle vieni
d’adresser an gouvernement, cet-
te Union déclare que 'agriculture
n'est pas actuellement dans un
élat qui lui permetle de faire, en
as de danger, effort prolonge
qui pourrait lui étre demandé
dang 'intérét de la défense natio-
nale.

Elle propese, pour remédier &
cette situation et permeftre & I’An-
gleterre dlavoir une agriculfuie
saine, ce (qui esi nécessaire meéme
pour le temps de paix, que on
adopte un systeme général dassu-
rance des prix agricoles, systéeme
qui a déja fait ses preuves sur
plusieurs marchés : marché du
blé, de lorge, de 'avoine et des
pores 4 bacon. Un organisme in-
dépendant, analogue au comité
consultatif des droits d'importa-
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tion, serait chargé de déferminer
le niveau de prix a partir duquel
le systeme s'appliquerait a chaque
produii ef de modifier ¢e niveau
selon les circonstances.

Si ces propositions ne sont pas
acceptées, 1"Union des fermiers a
I'intention de demander que 1on
donne a l'agriculture le droit de

réclamer, comme l'industrie, Ila
protection qui lui est nécessaire,
en application de la loi sur les

droits & Dimportation, Mals cela
supposera évidemment la révision
des engagements pris dans tous
les accords commerciaux. Quoi
qu’il &n seif, le probléme de 1'agri-
culture se trouve posé avec une
grande netteté et il est vraisembla-
ble gque, maintenany gue D"Angle-
terré a changé de politique, son
étude sera envisagée sang retard.

Amélioration
des finances francaises

Il nous parait intéressant de re-
venir sur l'amélioration de la si-
tuation monétaire frangaise, que
veflete la derniére situation hebdo-
madaire de la Banque de France.

On sait que, dans le courant du
mois de septembre, afip de per-
meftre au crédit de fonctionner
normalement et an Trésor de fai-
re face 4 ses besoins exceptionnels,
la Bangque de Franceé avait da ac-
cepter ef réaliser une expansion
e erédit de ordre de 25 milliards.
Cetfe expansion s'était traduife
par un gonflement massif — de
22 1/2 miliards — de la circula-
tion fiduciaire ef avail eu pour
conségquence de ramener le pour-
centage do couverlure de la mon-
naie de 46.44 a4 38.27 p.c.

Si I'on examine le bilan de la
Banague de France, on constate
aue sur les 15 milliards de erédit
dispensés le mois passé a 1'éeono-
mie privée, un montant approxi-
matif de 4.8 milliards se trouve
régorhé, le portefeuille d'effets et
de bong escomptés avant en parti-
culier été réduit de 4 1/2 milliards.
Certes, le ryvihmeé de la résorption
n'est pas rapide: cependant, il
faut noter gue les effets et bons
admis au réescompte en septcmbre
ne viennenf a échéance que pro-
aressivement. a4 des dafes gqui s'é-
chelonnent jusqu’a fin décembre.

Pour ece gui concerne les avan-
ces sunpolémentaires -prélevées par
'Efat., sur lesquelles un montant
de nrés de 500 millions a déjs éié
relhoursé dans les premiers jours
du mojs nrésent. leur total visible
da 10 milliards vienf d'étre réduit
de 2 milliards.

Datente éoalement du colé den
billets de banque en cireulation.
Lenr monfant, gqui avaif passé a
la fin du mois de septembre & 124
1/2 millairds, a été réduit de 11
milliards, de telle sorte que 1'ex-

pansion record qui s'était produi-
te en septembre, est d'ores et déja
résorbé a concurrencé de prés de
la moitié, La proportion enfre |'en-
caisse-or et les engagements a vue
s'est relevée 4 40.41 p.c.
Indications que l'on peut consi-
dérer comme encourageantes. El-
les signifient que les billets retirés
durant 1'alerte internaftionale ren-
trent assez rapidement dans les
banques et que, de son coté, le
Trésor a profité de souseriplions
considérables de Bons, Ce sont ces
souscriptions qui ont permis a la
Trésorerie de reconstituer aupres
de la Banque de France une inté-
ressante marge de disponibilités
— de I'ordre de 5 milliards au der-
nier bilan de 'Institut d'Emission,

Evidemment, ce revirement de
la situation ne doit pas permetire
que l'on se fasse trop d'illuslons,
d'autant moins gu'ii  est visible
que les dépemses courantes de
\ Ktat francais conlinuent a eétre
supérieurés aux recettes norurles,
(.ela ne signitie pas que 'on puls-
se ajourner l'effort de restaura-
uon financiére; cela veut dire gque
| vceasion apparait bonne, au CO1-
traire, pour lentreprendre etlec-
tivement.

e

Le franc Belge
et la livre

—

Quelgues articles publies dans
des journaux, quelques allusions
fuites dans d’autres, ont attiré de
nouveau l'attention, ces lemps-ci,
sur les relations enire le franc
belge et la livre sterling. Sans dou-
te, la baisse de la livre a-t-elle été
l¢ prétexte, pour ne pas dire la
raison, de ces commentaires, On a
ainsi vu des gens accepter, cefte
fois, et méme émettre, sang réser-
ce ni retenue, des opinions qui, il
y a treis ans, leur faisaient pous-
ser les hauts eris.

I1 est trés curieux que, pendant
lonigtemps, 'on n'ait pu parler de
(uestions monétaires sur le ter-
rain pratique sans éfre tout de sui-
te accusé d’intentions spéciales et
intéressées. L'évolution qui s'est
produite dans ce domaine est en-
courageante et, il est heureux
maintenant ¢ue 'on accepte de
discuter, par exemple, de 1'oppor-
tunité qu’il y avait, en 1935, de
rattacher le franc belge a la li-
vre sterling au lieu de le lier a
I'or.

Beaucoup de personnes savent
quen 1935, il v eut assez bien de
gens, 4 la Banque Natfionale, qui
étnient d'avis de faire rentrer la
Belgique dans 1& bloc-sierling. Il ¥
avait & cela de mnombreux argu-
ments et I'on ne manquera pas de
les développer. Cependant, ces avis
ne furent pas écoutés : le franc
belge a été rattacké au métal 4

une parité-or qui avait été calculée
de telle sorte quiun équilibre 4 la
fois monétaire et économigque étaif
pratiqguement réalisé avee la livre
sterling. La Belgique n’était pas,
en théorie, rattachée au hloe-ster-
ling mais, en fait, son économie
pouvait entretenir, avec celle des
pays du bloc-sterling, des rapporls
rentables.

Tout a trés bien marché pendant
trois années : le franc belge ratta-
ché & Dor est demeuré stable en
or et pratiquement en prix, aussi
bien sur le marché intérieur que
sur les marchés extérieurs; quant
a la livre, quoique non rattachée a
I'or, elle demeurait pratiguement
stable en or et en prix. C'est bien
pour cela que tout marchait si
bien.

Et c¢’est depuis que la livre n’est
plus stable, ni en or, ni en prix,
que l'on s'inquiete. Le raisonne-
ment n'est pas difficile a faire,
comme on le voit. Mais, § notre
sens, on s'inquiéte a tort, pour le
moment du moins. Sans aucun
doute, notre économie elt été mieux
protégée contre des a-coups de ce
genre si notre politigue monétaire,
quoique énergique, avait été réta-
blie sur des bases plus souples.
Mais on a fondé le rattachement &
Por sur l'idée que la livre ster-
ling ne pourrait logiquement, me-
me a la longue, subir une baisse
de grandes proportions. Cetle idée
parait toujours vraie preésentement.
La livre baisse, on s’efforce d'en
rechercher les causes. On ne s'ex-
plique pas encore trés bien les
raisons de cette chute, mais on
ne s'imagine pas que la grande
monnaie qu'est le sterling, apres
avair tenu pendant sept ans, puis-
se étre entrainée dans une chute
profonde, d'autant moing que les
Américains n’ont plus les mémes
intéréts qu’en 1931 aujourd hui,
une dépression profonde de la  li-
vre peut lpur créer, en effet, de
grands ennuis et, en fait, ils s'en
inquictent.

La partie, en 1938, différe essen-
ielement de celle qui fut jouée en
931: les cartes sont différentes, les
atouts également et les partenaires
¢ regardent aussi aufrement. 'n
[uit caractéristique & notor, 4 crt
duard, est que les Anglais 8'ingui®
tent moins que nous, continentaux,
de la baisse de la livre, Ils ne con:
coivent pas que cefte tendance
puisse présenter un caractére &
tre que temporaire el accidental; 113
ne croient pas & une chute séricuse
Jde leur monnaie.

Si Pon s’en tient a cela, I'idée
qui, en 1935, présida au rétablisse-
ment de notre politigne monétaire
vaiait done toujours vraie et, dans
ces conditions, il nous semble que
I'sm s'inguiete a tort, chez nous,
des répercussions que la tendance
de la livre peut avoir sur notre
statut monétaire,
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REVUE DE LA PRESSE ARABE

Le Lancashire

Le: mission du Lancashire défraye les
conversations des milieux économi-
ques d'Egypte. Le « Doustour», or-
gane du parti Saadiste, est con-
ten! que la thése égyptienne soit
appuyée par un haut fonctionnaire
britannique au Ministére des Finan-
cey,

La majoration des droits douaniers
sur les colonnades n'a pas visé un
pays particulier, Elle était effective-
ment dirigée contre le Japon, lltalie
et 'Allemagne. Mais ['Egypte ne
pouvait pas exempter un Etat déter-
miné du systéme des droits doucaniers.
11 y avait des fraités internationaux.
Toute exception faite, elle était prise
par un geste inamical ou pour une
sorte de rivalité aoboutissant aux pi-
res conséguences.

LE POINT DE VUE
EGYPTIEN
Le point de vue égyptien est bon.
Nous sommes de bonne foi dans no-
ire attitude & l'égard de nos alliés.
Mais I'Egypte a pris. des legons de
protectionnisme économique en adop-
tant les vues du pére du premier bri-
tannique actuel. Nulle preuve de
cette clairvoyance ne saurait éire
plus éclatante, plus forte et plus juste
que le fait de voir M. Craig, com-
missaire des Douanes au Ministere
des Finances, trés enthousiasie en
faveur du point de vue égyptien. Il est
méme persuadé que l'application de
ce point de vue a été faite avec mo-
dércrtion.

LA MISERE

DU FELLAH EGYPTIEN

Que les délégués du Lancashire
voient de leurs propres yeux le mal-
heur du fellah, producteur du coton.
Qu'ils observent sa pauvreté, l'insuf-
fisance de sa récolte et le meuveads
etat des cultures. Qu'ils jettent un
coup d'oeil sur le fellah égyptien, sa

temme et ses enfonis et sop.r péiail.
Peut-étre ceci touchera-t-il mieux la
piti& des membres du Lancashire,

beaucoup plus que les arguments, les
preuves et les statistiques.

La confiance dans
les finances égyptiennes

La baisse des valeurs égypliennes a
eu une portée sérieuse a laguelle
il faut remédier dit le « Mokattam »,
dans un éditorial :

BAISSE DES VALEURS

Cetite baisse des valeurs est due
d'abeord au fait gque l'on « placé becu-
coun d'argent & l'étranger, dans les

valeurs: américaines, par exemple. Ce-
ci a eté fait au moment ou les Etats-
Unis; ne semblaient pas exposés & la
guerre el de crainte que ['Egypte et
['Angleterre ne dévaluent leurs mon-
naies. Dans cetle éventualité, la dé-
valuation serait au profit de ceux qui
aurdient converti G temps leurs francs
en dollars.

LA COURSE
AUX ARMEMENTS
La deuxiéme raison est gque les

préparatifs militaires de 1'Egypte ont
rompu l'équilibre de son Budget. Les
financiers appréhendent ceite course
aux armements.

Le gouvernement égyplien est dé-
cidé & poursuivre ses préparatifs mi-
litaires. Il commence par compter sur
réserves générales. Au cas ol
celles-ci seraient épuisées, il aurait
recours @ un emprunt. Toutefois, cette
perspective semble nouvelle en Egyp-
te. Elle a surpris les gens ainsi que

les

les milieux financiers en modifiant
sensiblement la situation financiére
dans une période ol malheureuse-

ment la prospérité n'est pas particu-
lierement sensible.

LE DEVOIR

DU GOUVERNEMENT

La rencontre de ces facteurs nous

engage a demander au gouverne-

ment & prévenir leur influence et «

sauvegarder la situation financiére et

la cenlionce dont I'Egyple jouissait

dans le temps.

R e

La question
des cotonnades

C'est le « Mokattam » gqui parle d'un
économiste égyptien qui sera le mé-
diateur entre les intéréts des Egyp-
tiens et du Lancashire :

Il est convenu que le compromis se-
rait fait sur la base prévue par un
économiiste égypiien désireux de con-
silier l'intérét des producteurs de co-
ton avec le désir de ménager le Lan-
cashire considé1é comme le meilleur
client de 1'Egypte dans ses rapports
de commerce:

Lire la suite en page 23
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TARIFS AVANTAGEUX

“AL CHARK"™

PREMIERE SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE D'ASSURANCE-VIE
Siége Social: En I'immeuble de la Compagnie

15, Rue Kasr-El-Nil — Place Soliman Pacha
14, Rue Soliman Pacha.

Branches Pratiquées
VIE - INCENDIE - RISQUES DIVERS

CAPITAUX ASSURES AU 31 DEC. 1937
2.854.000

COMBINAISONS INTERESSANTES
MAXIMUM DE GARANTIES
RESERVES INVESTIES EN EGYPTE

TOUS RENSEIGNEMENTS FOURNIS GRATUITEMENT

b

ORI e S o



12 LA REVUE DEGYPTE ECONOMIQUE ET FINANCIERE

ECHOS ET NOUVELLES

COMMERCE EXTERIEUR
DE L'EGYPTE
h-".—'—.

Le Département de la Statistique
Générale de 'Etat nous communigue
les chilires globaux suivants sur le
commerce exiérieur de |'Egypte, pen-
dant le mois de septembre et depuis
le ler jenvier & septembre des an-
néees 1937/1938 :

Mois de septembre

1938 1937
Impertations*:
iR lored B R 67.872 B61.281
Autres marchandi-

ses 2.805.971 3.562.160
Todadl | wimesms 2.873.843 3.623.441
Exportations™:

Clator oo 1.219.896 1.841.744
Cigarettes 15401 16.848
Autres mearchandi-

BEEE s s 446.116 620.977
1ot 1o | 1.681:413 2.479.569
Réexportations® 54.055 65.043

Du ler janvier au 30 septembre
1938 1937
Importations®:
i1 o Lo 560.711 515.513
Autres marchandi-

BB o 25.190.316 26.636.192

Total e A U A B B

Expertations *:

Coton . 14.815.604 20.237.806
Cigarettes 133.083  186.748
Autres maorchandi-

ses 6.105.708 B.333.345
Fotal, wnancales 21.054.395 28.739.899

Réexportations™: 583.190 656.478

(*) Compris le numéraire
g g 0
CHAMERE DE COMPENSATION

Le Caire

Semaine du 24 au 29 octobre 1938:

Nombre des effets présentés & la
Compensation : 8.244 d'un montant de
L.E. 1.241.946.

Méme semaine [1937:
montent de LE. 1474434,

Total du ler jenvier 1938 & cejour:
297371 d'un montant de L.E. 59.444.118.

Méme période 1937: 386.907 d'un
inontant de LE. 61.262.8783,

7.876 d'un

Alexandrie

Semaine du 24 au 29 octobre 1938 :

Nombre des effets présentés & la
Compensation : 4784 d'un montant de
L-E. 1.472.078.

Méme semaine 1937 : 5.009 d'un mon-
tant de L.E. 1.481.598.

Total du ler janvier 1938 & ce jour:
209471 d'un montant de L.E. 44.452.076.

Méme période 1937: 210.308 d'un
montant. de LE, 49474725,

AUGMENTATION DE LA RESERVE
DE CHANGE EN GRECE
——

Daprés la situation de la Bangue
de Gréce au 23 octobre, l'encaisse de
la Bangue en or ei en change s'éle-
vait & cette date a 3.598.917.124 drs.,
presentant une plus-value: de drs.
16.161.528 comparativement & la situa-

uen cu 15 du méme mois.

les obligations en drachmes de
I'Etat envers la Bangue (compie des
receites et des payements) s'élevaient
& drs. 4.895.190.59], margquant une
plus-value de drs. 37.977.850.

Let circulation fiduciaire s'éleveit o
dre. 7.247.037.100, présentant une dimi-
nution de 79.632.850 drs. par rapport
& la situation ou 15 ostobre,

Les obligations & vue en drachmes
s'élevaient & drs. 8.825.918.162 pré-
sentant une cugmentation de drs. 42
millions 356.833.

Entin les obligations en change
etranger s'élevaient & drs. 180.415.880,
presentant une moins-value de drs.
24.371.288.

e o e
A LA FEDERATION
EGYPTIENNE
DES INDUSTRIES

Le Conseil d’Administration d
la Fédération Egyptieune des lu-
dustries, qui a tenu hier sa pre
miere réunion depuis la ren.red,
a, par acclamation, appelé Ismail
Sidky pacha, vice-president, aux
fonctions de président de ce grou-
pement en remplaceinent du tres
regretté feu Henri Naus ey,

Aucun choix ne pouvait  étre
plus heureux pour ['avenir et le
prestige de cetl imporiant groupe-

ment, D'autant plus que Sedky
pacha qui a toujours porté o M-
dustrie un intéréy deés plug agis-
sants a, depuis sa fondalion, col-
laboré activement aux travaux de
la. Fédération, collaboration gu’il

i'a pas interronipue meéne lois-
quil était au pouvoir,
g e
THE UPPER GINNING CY.
(S.A.E.)
Voici les chilires du Bilan pour
i'exercice 1937/38:
Actit. — Usines: L.E. 58599; Frcus

Premier Etablissement : L.E. 72; Maté-
riel en stock: L.E 2472; Cotons et
Graines de ccton en stock: LE. 11.102;
Effets & receveir : LE. 302; Débiteurs:
i.E. 11.183; Banguiers L.E. 12.038;
Caisse : LE. 8l7; Compte d'ordre :
L.E. 2.000; Total de l'Actii L.E, 96.588,

Passif. — Capital LE. 65000; Ré-
serve Statutgire : LE. 873; Réserve
pour dépréciation: LE. 5429; Comp-
ies Courants Créditeurs : L.E. 14.304;
Compte de Profils et Pertes: L.E.
11.179; Compte dordre : L.E. 9.000
Total du Passif: L.E- 96.588.

Compte de Profits et Pertes :

Réserve pour dépréciation et valeur
des Usines: L.E. 4145; Frais de Pre-
mier Etablissement : LE. 1.027; Amor-
lissement mobilier et divers: LE. 37;
Provision pour réirocession: L:E. 420.
Contribution spéciale au Pool: LE.
200, Gratification personnel : L.E, 1.500;
Rénumérationsz LE- 300: Jetons en
présence: LE. 300; Bénélice de
l'Exercice 10:964: Total : L.E. 18894,

Il fut décidé de distribuer un cou-
pon de LE. 7 1/2 par action 'de 50
L.E. contre LE. 2 1/2 l'année derniére.

ETAT INDIQUANT LE MONTANT DES TITRES
ACHETES PAR LA CAISSE D'EPARG NE POSTALE

TITRES :

Dette Unifiée 49 i iviiiinn
Dette Privilégiée 3 1/2%

Dette Garantie 39 4
Bons Trésor G.E. 4 1/2%
Obl. Crédit Foncier 6% ..... -
Actions Crédit Foncier ...
Eouy it (Caire, QO —viss seioneins
Ecux du Caire jouiss.
Eaux du Caire, Obl
Pelta Light ©OBL 5% .....vy sveecosines
War Loan 3 1/2%
Munic, Alex. 4%
Tribut d'Eg. 4% ..
Act. Nat. Bank
Act. Bangue Cr. Agricole
Soc. Misr Fil. Obl. 5%
Trib. d'Egypte 8 1/2%
Anglo-Eg. Oilfields act. ...coiviinnns

Montarnt Valeur Valeur Excédent
d'achat d'apres la ou déficit
cote de la
Bourse au
20 oct. 1938
| 52 i LE: I5E: i 22
2776480 2.368.793 2.707.068 438.275
1.698.340 1.164.915 1.596.439 431.524
23.823 18314 19.314 —
461.200 493.769  470.424 — 23.345
40,000 43,891 A3.891 —
30,133 889734 767.668 —122.066
13 68 B2 — 6
9.643 119.505  130.276 10.771
5.820 5.747 5.747 —
100 ag 99 —
101.171 100.000 aRd75 — 1525
28.600 28.606 29.358 752
8.000 8.138 8.138 —
4616 175495 157.497 — 17.998
11.975 50.977 56.282 5.305
7.424  148.480 148,480 —
9.220 9,118 8.990 — 128
29.375 40.168 71.586 31.318
5.666.817 B£.319.794 752.977
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LE GOUVERNEMENT ET LE SYNDICAT
DES PORTEURS DE VALEURS
DU CAIRE
- ——

On se souvien{ de l'échange de
lettres qui a eu lien entre le Com-
missaire du Gouvernement a la
Bourse des Valeurs et la Commis-
sion de cette derniére au sujet du
syidicat des Porteurs de Valeurs
Mobilieres. M. Samy El Lackany
Bey estimalt que la Commission de
la. Bourse devrait rester tout & fait
el dehors de cette organisation, et
de ce fait ne devait pas accorder
I"hospitalité du Palais de ia Bourse
pour les réunions et le Secrétariat
du Syndicat. '

Nous apprenons aujourd’hui guc
le ministre des Finances a adresse
uite lettre a4 la Commission deman-
dant que le Seerétariat du Syndi-
cat soit transfére hors du .ocal de
la Bourse et gqu'aucune réunion du
syndicat ne soit permise dans le
local.

e g
LA BANQUE D’ETAT ET LA BANQUE
MISRH
_—
On  sait que la création d'une

Bangue d'Etat fait 'objet d'une
elude particulierement attentive de
la part du ministre des Finances.
Up Comité spécial a été méme ins-
titug & cet effet, dont M. Samy Ll
Lackany bey est le Rapporteur.

Or, nous apprencns que les diri-
geants de la Banque Misr ne par-
tageraient pas les points de vue de
ce Comilé et gqu'ils ont une opiniot
toute différente sur l'opportunité
de la eréation d’une Bangue d'Etat.

e e
LE GOUVERNEMENT
ET LES SOCIETES ETRANGERES

En dépit des campagnes menees
par certains journaux égyptiens
et, contrairement aux bruits ré-
pandus par certains alarmistes,
touchant une attitude hostile du
gouvernement egyptien a l'égard
deg sociétés éfrangeres, nous Som-
mes heureux de constater que ces
bruits ne correspondent nulldment
a la réalité., Un exemple recent
vien{ d’y donner, d'ailleurs, un
démenti formel.

[l s'agit de la concession ui
vient d’étre accordée a I'Egyptian
Bonded Warehouses pour la cons-
truction de silos dans toute 1'IE-
gypte. On saif que 'Egyptian Bon-

ded Warehouses est une sociéteé
cent pour cent étrangére et dont
la. direction est assurée entiere-
ment par des étrangers, Le faitl,

pour le gouvernement, d'avoir ac-
cordé & cette société une entrepri-
se aussi vaste ef aussi vitale pour
les intéreis de I'Egypte, prouve
bien que sa politique n’est inspi-
rée par aucune volonté de discri-
wination entre Egyptiens ef étran-
gers.

Nons sommes heureux d'enregis-
trer ce ceste et nous aimpns croi-
re (ue le gouvernement né se dé-

politique,
d'une
verita-

partira point de cetle
qui faif preuve, dailleurs,
compréhension réelle dés
bleg intéréts du pays.

o e

IONIAN BANK —
BANQUE POPULAIRE
D'ATHENES

Les precisions suivantes sont don-
nees g source compétente au sujet
de 'acquisition de la majorité des
aclions de la Bangue Populaire par
la. Ionian Bank.

Lo Bangue d'émission, agissant
selun les directives économigues du
suuvernement, s'est employée aeli-
vement depuis longtemps a créer,
au wovel de rapprochements ban-
vatlres, des organismes  financiers
plus puissants en Grece.

La premiere manifestation de cet
ctiort est le rachat par la Banque
lonienne — ancien  établissement
d’émission en Grece — de la ma-
jeure partie du capital de la Ban-
que Populaire,

Le Conseil de la Bangque Ionien-
1ne se propose de placer les deux
institutions sous une administra-
{ion et une direction uniques, en

courdonnant leurs objectifs  ban-
caires dans 'intéréy de 1'économie
du pays ainsi que des deux éta-

blissements eux-mémes. En appli-
cation de ces intentions, Sir John
Stavridis prend la presidence du
Conseil de la Bangue Populaire et
M. Théodore (G, Lecatsas, direc-
teur général de la Bangue lonien-
ne, la vice-présidence et la direc-
lion générale de la Banque Popu-
laire.

Aprds cette coordination banecai
re et la liguidation des affaires en
suspens, des mesures plus profon-

des et plus radicales seront prises.
[l résultera ainsi, de la collabora-
tion des deux eétablissements, un
des plus puissanis organismes ban-
calres du pays.

Dapres des informations com-
pleientaires fournies par la diree-
vion de o Banque lonienne, la tu-
sion des deux banques ou 'absorp-

tion de la Banque Populaire n'est
pas envisagee, Il ne saurait non

plus étre guestion du licenciement
du personnel, vu que la mise sous
I méme divection des deux ban-
ques vise non pas 4 la diminution
miais { la reerudescence des affai-
res.

e g

RELEVEMENT PARTIEL
DES PRIX DANS LA SIDERURGIE
AUX ETATS-UNIS
———

Les aciéries viennent de décider
d'annuler, avec application iminé-
diate, les récents abaissements de
prix, jusqu’a concurrence de dol-
lar b par tonne, sur les toles d’au-
tomobiles laminées a4 echaud on &
froid. Cette décision rameéne les
prix & leur nivean du 25 juin., Elle
4 provogqué une reprise sur les va-
leurs intéressées, sans grand pro-
longement toutefois car on doute
que la guerre des prix soit termi-
neée.

Pour le moment toutefois, ecom-
me |z mesure se trouve confirmée
par tous les grands producteurs, 1e
marché consideére qu'il y a la le
facteur le plus favorakle qui ait été
constaté depuis longtemps dans la
sigérurgie., On se rend compfte
maintenant ,en effet, que depuis
trois mois la plupart des affaires
ont &té traitées aun-dessous des ta-
rifs officiels, sitvation évidemment
dommmageable aux profits.
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Sitge & Alexandrie:

BANQUE BELGE ET.
INTERNATIONALE

EN EGYPTE
SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE
Autorigée par Décret Royal du .30 lanvier 1928

Capital souscrit. . .

Capital verse .. .. o
Réserves au 30 Juin 1937 : L.E. 33578
Siége Social au Caire: 45 Rue Kasr- El- NIl
Agence au Mousky: 18, Rue Bibars. Hamzaoul

10, Rue Stamboul

L.E. 1.000.000
500.000

TRAITE TOUTES OPERATIONS DE BANQUE
CORRESPONDANTS DANS LE MONDE ENTIER
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LA PAGE DU COMMERCANT

Constitutions de Sociétés

Une Société privée par actions
ol 4 responsabilité limitée a été
constituée en Angleterre, sous la
dénomination de « Texas Mediter-
ranean Petroleum Cy. Lid. ». Ob-
jet - commerce en général et no-
tamimment toutes opérations de pros-
pection de  ressources miniéres.
Capital : Lst. 5.000 en actions de
List. 1 chacune. Durée : illimitée.
Conseil d’Administration MM.
Roy Lebkicher et Christopher Hed-
ley Harmer, Enregistrée au Caire
le 10 octobre 1938, Représentant au
Caire: M. Rupert Golding Wede-
meyer.

B e e

Une Société privée par actions et
4  responsabilité limitée a éte
constiluée en Angleterre, sous la
dénomination « Levant Petroleum
Cy. Ltd. ». Objet : commerce en
genéral et notamment toutes opé-
rations de prospection de ressour-
ces miniéres. Capital : Lst. 5.000 en
actions de Lst. 1 chacune., Durée ;
itllimitée. Conseil d'Administration:
MM. Roy Lebkicher et Christopher
Hedley Harmer. Enregistrée au
Caire, le 10 octobre 1938. Repré-
sentant au Caire : M. Rupert Gol-
ding Wedemeyer,

B g e
Une Société privée par actions a

responsabilité limitée a éié consti-.

tuée en Angleterre, sous la déno-
mination « California Mediterra-
neam Petroleum Cy, Ltd. ». Objet:
commerce en geénéral et notam-
ment toutes opérations de prospec-
tion de ressources miniéres. Capi-
tal : Lst. 5.000 cn actions de Lst. 1
chacune, Durée_: illimitée, Con-
seil d’Administration : MM. Lloyd
Nelson Hamilfon, Hamilton Ri-
chard Bullantyne, Roy Lebkicher
et Christopher Hedley Harmer. En-
registrée au Caire le 10 octobre
1938. Représentant au Caire : M.
Rupert Golding Wedemeyer.,

Une Société privée par actions et
& responsabilité limitée a été cons-
tituée en Angleterre, sous la déno-
mination « Egyptian Desert Petro-
leum Cy. Ltd. ». Objet : commerce
en général et notamment toutes
opérations de prospection de res-
sources minieres, Capital Lst.
5.000 en actions de Lst. 1 chacune.
Durée : illimnitée. Conseil d’Admi-
nisiration :MM. Lloyd Nelson
Hamilton, Hamilton Richard Bal-
lantyne, Roy Lebkicher et Christo-
pher Iedley Harmer. Enregistrée
au Caire le 10 octobre 1938. Repré-
senlant au Caire : M. Rupert Gol-
ting Wedemeyer.

Entre MM, Georges Philippe Lap-
pais ¢t Constantin Antoine Candi-

lidis, il a été constitué une Sociéte
en nom collectif sous la raison so-
ciale « Lappas et Candilidis ». Ob-
jet : ventes en gros de denrées ali-
mentaires et coloniales ainsi gue
le commerce de représntation des
Maisons de¢ commerce européennes
et locales. Siége : au Caire. Durée;
5 ans a partir du ler octobre, Si-
ghature : a chacun des associés in-
dividuellement.

Modifications

Par acte en date du 22 octobre
1935, 1l @ ete décidé de continuer la
socléte en nom collectif formée en-
tre El Hag Ansari Sawark et Mo-
hamed Mohamed [l Hamamsi,
sous la ralson soclale « Mohamed
Mohamed El-Hamamsi et Cie. ».
Siege : Kalr el Zayal, Objet: com-
merce de manufactures, Signature;
deux associés conjointement.

Dissolution
La Raison sociale « R. Medina
et Cie. » a éte dissoute par suite
du retrait de son commanditaire, a
partir du ler janvier 1938. Le Sieur
R, Medina a assumé actif et le
passif,

Faillites
M. Léon Frangos, négociant kel-
léne, demeurant 7, rue Borsah, au
Caire. Cessation paiement : 20 juin
1938.

de e R
Cheikh Mohamed Awad El Sa-
ghir, négociant égyptien, dom. &
Beni Souet: Date cessation  paie-
ment, 3 aout 1938.

ne g R
Bouchrah Guirguis, mnégociant
égyptien, dom. a4 Manfalout (As-
siout), Cessation paiement, 5 octo-
bre 1933,

Concordat
Le concordat préventif en faveur
de Hussein Ayvami El Sayed, & Ale-
xandrie, 31, ruc¢ Farouk, a été ho-
mologue par jugement du 24 octo-
bre 1938,

CARNET DE
L’ACTIONNAIRE

_—
ASSEMBLEES EXTRAORDINAIRES

—

Mardi 8 novembre 1938
Eastern Company., — Ass. Gén. Exir.
au Siege de la Société, 2, rue Mon-
fatish  (Hedra), Alexandrie, & 11 h.
a.am.

Jeudi 17 novembre 1938
Egyptian Road Construction Cy. —
is5. 'zén. Extr. au Siége de la Socié-

1&, 1%, rue Nébi Daniel, Alexandrie,
a4 h. 30 pm.
———
ASSEMBLEES ORDINAIRES
—

Samedi 12 novembre 1938
Sudan Import & Export Company. —
Ass. Gén. Ord. cu Siége de la So-
cieté, rue El Azhar, Le Caire, & 4 h.
%0 p.am,

Mardi 15 novembre 1938
The Gharbieh Ginning Cy. — Ass.
Gén. Ord- au Siége de la Société, 11,
rue Nébi Daniel, Alexandrie, & 4 h. 30
p.m.

Jeudi 17 novembre 1938
The Union Cotton Cy. of Alexandria.
— Ass. Gén. Ord. cu Siege de la So-
ciété, 164, Promenacde de la Reine
Nazli, Alexandrie, & 10 h. 30 am.

Société Générale de Pressage et
de Dépdts. — Ass. Gén. Ord: au
Siege de la Société, 6, rue de 1'An-
cienne Bourse, Alexandrie, & 4 h. p.m.

Lundi § décembre 1938
Rosetta & Alexandria Rice Mills Cy.
— Ass. Gén. Ord. au Siége de la So-
ciété, 164, Promenade de Ila Reine
Nazli, Alexandrie, & 4 h. 30 p.m.

PROCES en COURS

PN -

18 NOVEMBRE 1938

Soc. Gén. des Sucreries et de la
Raftinerie d'Egypte. — Déb. du Trib.
Comm. du Caire sur act. int. par M.
Marco |. Harari tend. a faire dire que
les ports de fond de ladite Soc. doiv-
participer aux 45% de toutes activités
nouvelles créées par les fonds préle-
vés sur les bénéf. depuis le concor-
dat jusqu'au jour de la mise en li-
quidation de la Société.

B o

8 DECEMBRE 1938
Land Bank of Egypt. — Déb. dev.

la Cour d'Appel (Z2éme Ch.) sur appel
de . Moraitinis et Th. Andrinos du

jugement en deate du 14 mai 1938
relatif au service des oblig. 4 1/
en francs francgais, fixant & P.T. 705

les mille francs.

qo o B
12 JANVIER 1938

Cie. Universelle du Canal Maritime
de Suez. — Déb. dev. la Cour d'Appel
{(2éme Ch.) sur appel du Crédit Ale-
xandrin, contre jugement déclarant
que le service des obligations devait
Stre fait sur la base de lor
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Chronique de la Bourse des Valeurs

Le 4 novembre 1938.

La situation politigue internationale
o subi un certain éclaircissement. La
prochaine entrée en vigueur de lac-
cord anglo-italien, le réglement du
conflit entre la Hongrie et la Tché-
coslovaquie, ont apporté & la structu-
re politiqgue mondiale un certain équi-
libre. Toutefois, nouls sommes loin
d'avoir une garantie certaine de sé-
curite, Trop de problémes demeurent
sans solution. L'affaire espagnole bien
qu'ayant subi une évolution, par le
retrait d'une grande partie des volon-
taires, demeure encore scans solution
définitive et conserve ses risques. Le
conflit sino-japonais prend une tour-
nure nouvelle et grave, par suite de
la contradiction des intéréis britanni-
ques et’ cméricains et de ceux du Ja-
pon.

La course qux armements a subi
un essor considérable, et il est fort peu
probable gue les Puissances consen-
ter! & envisager un plan de désar-
mement avant d'avoir renforcé con-
sidérablement leur défense:

Les marchés étrangers continuent &
fgire preuve d'une indifférence caidc:
téristique. Les cours subissent généra
lement peu de changement, ler quel-
oves reprises étant compensées por
des séances de faiblesse.

Toutefois le désir de reprise ne :qait
pas défoaut, mais il mangue une con-
fionce générale, Aux Etcts-Unis, les
marchés demeurent résistants, mais ils
ne peuvent prendre linitiative d'une
r=prise véritable, en dépit d'indicss
faverables sur la situation égpnomi-
e

Quant cux bourses européennes,
elles sont encore trop imprégnées de
ce sentiment de malaise qui est né
aprés le soulagement gqu'avait cause
I'accord de Munich, pour pouvoir
adopter une cattitude précise. On a
bien enregistré quelques véillétés de
heousse, mais elles ne durédrent gue
irés peu. Par contre, on ne peut pas
dire gu'elles aient fait preuve de fai-
blesse accentuée.

Deans l'ensemble, on ne demande
pas que de heusser, mais il foudrait
des facteurs véritablement favorables
et de longue durée pour provoguer
une reprise générale. En attendant,
on se tient ferme et on résiste &
tout fléchissement sérieux.

On peut dire que la Bourse du Cai-
re refléte la tendance des marchés
elrangers. Toutefois, elle a essayé de
manifester un peu plus de conficmce
et nous avons eu quelques séances
vraiment fovorables. 11 existe chez
nous un véritable désir de remonter
la pente, mais on demeure quand
méme hésitant en présence non seu-
lement de la situation politique inter-
nationale, mais encore ¢ cause des
nombreux impondérables gue consti-
tuent les nouvecux impdls, la gques-
lion du programme d'armements de

I'Egypte et des fonds que nécessitera
sa réalisation et suriout la campagne
pour une nationalisation massive des
sociétés étremgeres.

La comporaison des cours dune
semaine a l'autre demeure assez sa-
tisfaisante, et si quelques «grosses»
veoleurs ont flechi, la plupart, des va-
leurs fonciéres, immobiliéres et in-
dustrielles ont cléturé avec une cer-
toine avance,

FONDS D'ETAT
L'Unitiée fléchit & Lst. 95 5/8 contre
6 1/4 alers que la Privilégiée perd
Lst. 1 1/4 conire sh. 88.

BANCAIRES

La National Bank cléture inchangée
a Lst 34/-. L'action Crédit Foncier ter-
mine a frs. 621 contre 629. Par con-
tre le 1/10 est plus ferme & frs, 1255
contre 1222. Four les Obligations &
lots, I'émission 1903 perd une petite
fraction & frs. 310 3/4 alors gue 1'émis-
sion 1911 termine ferme & frs. 293 1/2
contre 290.

iL.a Bongue d'Athénes est recher-
chée & frs. 9 sans changement. En
fin de semaine, on o enregistré un
fort mouvement sur les Land Bank.
L'action avance & Lst. 8 53/64 contre
3 35/64 ; la fondateur terminant & frs.
34, contre 32 1/2. Diverses rumeurs
circulent sur la refente des activités
hypothécaires de la Société.

EAUX, TRANSPORTS ET CANAUX

La Jouissance Ecux du Caire fléchit
¢ frs. 347 contre 350. Le renvoi &
plus de deux mois du procés des
Obligations Suez a refroidi l'enthou-
slasme du public. Les 3% fléchissent
¢ frs- 553 contre 566, et les 5% clo-
turent & frs. 588 contre 594. Signalons
gqu's l'audience d'hier, a la Cour
d'Appel, le Syndicat des Porteurs des
Valeurs mokiliéres est intervenu.

Les valeurs de iransport sont plus
actives. Lea Part Social Trams du Caire
cede 3 Irs. monlant du coupon.

FONCIERES ET IMMOBILIERES

L action Cheikh Fadl gagne quel-
gques Iractions. a L.E, 3 7/8. La Ghar-
bieh Lond demeure inchangée a LE.
1 1/32. 1i en est de méme de l'action
Kom-Ombo qui cléture & Lst. 6 3/8.
or contre la Fondateur cede une de-
mie livre cléturant & Lst, 33.

La Cairo Heliopolis se maintient as-
sez ferme & frs. 273 1/2, la Fondateur
avangant & L-E. 10 5/16 contre’ LE.
10.. La Delta Land demeure inchan-
gée a Lst. 0 31/32, la New-Egyptian
avancant d'une lraction & sh. 94/4 1/2.

INDUSTRIELLES

Ce compartiment fut le plus ferme
de toute la cote.

La Salt and Soda gagne gquelgues
fractions & sh. 38/9, La Port-Said Salt
demeure inchangée & sh, 43/-.

L'Oilfields a fait l'objet de nombreu-
ses transactions. Le Titre avangant a
Lst. 2 37/64 conire 2 17/32. L'ordinai-
re sucreries avance o frs. 124 1/4
contre 120 3/4. La Privilégiée est éga-
lement ferme & frs. 112 1/2 contre
111 1/2. Par conire, la fondateur est
plus faible & L.E- 2 27/32 contre 3.

La Filature Nationale d'Egypte a
fait l'objet d'une demande plus parti-
culiére et cléture & Lst. 8 63/64 con-
tre 8 11/16.

La conclusion de l'accord entre les
délégations commerciales égyptienne
et anglaise est le principal fac-
teur de cette hausse. Cet arrangement
conserve toute entiére la protection de
l'industrie notionale qui pourra cinsi
se développer dans une mesure ap-
préciable;

La Ginners abandonne une fraction
& Lst. 0 39/64 et l'action Ciment Tou-
rah inchangée & P.T. 1090.
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Capital entiérement

Régerves

CHYPRE : Limassol, Nicosie.

BANQUE I’ATHENES

(Société Anonyme)

SIEGE SOCIAL A ATHENES

ADRESSE TELEGRAPHIQUE BANCATHEN

NBYEB L o 5laiera wabs S atres

: SIEGE CENTRAL A ATHENES: 108 Agences en Gréce.
ANGLETERRE : Londres, 22, Fenchurch Street.

EGYPTE : Alexandrie, Le Caire, Port-Said.

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

RGO RC GGG

.Drs.
. Drs.

100.080.000
75.200.000
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS DU CAIRE

DU 28 OCTOBRE AU 4 NOVEMBRE 1938

DESIGNATION
DES VALEURS

28

oct.

1938 l

FONDS D'ETAT

Uinifiée 4%  ovsvmeise List. | 96 1/4 exc
Privilégiée .............. Lst| ]9 14 |
Bons 'du ‘Trésor 4%% ... L.E 102 1/8
Lots Tures Frs.i 3 |
Trib. d'IEg. 3% ... o dasts 87 TiE
Tribut, d'Eg. 4% Lst. | 100 exc.
BANQUES
Crédit Agr. d'Egypte, Act.
il e S e i 0 45 470 a.
WNational Bank v ... Last. 34
Crédit Fon. Egypt. Act. Frs. 629
Crédit Fon. Fd. 1/10 Frs. | 1222
Crédit Fon. Ob. lofs 1903, Frs. 311
Crédit Fon. Ob. lots 1911 Frs. 290
Crédit Fon. ObL 33% ... Frs. 547
Crédit Fon. Ob. 3% ...... Fra. 479
Crédit Fon. Obl. 35% Em.
1937 L.E. 94,80
Banque d’Athénes ...... Frs. 9
Sté. An. Belgo-Egyvptien-
ne, Part 'Soe. g Fra. +8 1/2
Land Bank, Act. Ord. ... Lst. 3 35/64
Land Bank, Fond. ...... Lat. 32 1/2
T.and Bank, Ob. 334% ... Frs. 444 1/2 eX.
Land Bank, Ob. 49 ... Frs. 68 excon.
Land Bank, Ob. 43% 1930 P.T. 705
L.and Bank 5% 1926 ...... Lst 102 1/2 exc
Land Bank 5% 1927 ... L.E. 100 excn.
Bangue Misr veevene LacdDs 6 5/16
Bg. Com. Gréce, Act. ... Frs. 18 1/2 ex.
Mortgage Bank of Pa-
lestine Act. Ord. ...... L.E. 5,60 exe.
Cb. 5% 1938-56s. U V.W. L.E. 96,50
Ob. 5% 1939-56 série X. L.E. 96,05
Ob. 5% 1941-56 série Y. L.E. 94,75
EAUX
Eaux Caire, Act. Frs. 126
BEaux Caire, Joulss. ...... Frs 350
Eaux Caire, Fond, ...... Fra 2555
FBaux Caire, Obl. 4% Last. 100 1/4 ex |
Baux Caire, Obl. 4% Last, 100 1/4 ex |
TRANSPORTS
Anglo-Am. Nile Cy. Lisf. 11/8
Aut.-Om. Caire, Act. ... L.E. 3 23/32
Aut.-Com. Caire, Fd. ... L.E. 0 3/8 ;
Menzaleh Canal, Act. ... P.T. 163 n.
Ch. Fer Kéneh, Aect. ...... Lst. 25..2%/32
T'nited Egypt. Nile ...... L.E. 1 15/32
Ob., Suez 3% 2e. sfrie ... Frs. 566
BUBE, 8% coaiiosaiaie Frs. 585
Trams Alex,, Div. ......... Frs. 594
Trams Alex., Act, Jouis. Fra. 22T v
Trams Alex., Ob. 4% ... Frs. 21 1/2
Trams Caire, Parts Soc. Frs. 480 excn.
Ob. Snez 3%, 3e, série ...Frs. 66

4 nov.

1938

95
88
102
3
oF T/8
100 exc.

5/8

L/8 ox

470
34
621
1255
310 S/4
2095 1/2
53]
479

84,80
9

34

2 B3./64
34
444 1/2

68 excn.
T08
102:1/2 ex
100 excn.

6 1/2 v,
18 1/2 exe,

5,50
95,50
96,05
94,75

eXC.

125 1/2
347
2555
100 1/4 n.
100 1/4

1 3/64
3 23/32
0 3/8
168 exon.
25.21/32
1 15/32
893
585
558
227 v,
21 1/2
480 excen,
63

DESIGNATION
DES VALEURS

28 oct.

1938

4 nov.

1938

SOCIETES IONCIERES

Dom. Ch. Fadl, Act 15 15,
Gharb. Land Cy., Act. ¥rs
Gharb, Land Cy., Fd. ... L.E
Anglo-Egypt. Land Allot.I.E.
S5tée Fone, d'Epypte Lst.
Wadi Kom-Ombo, Act. Lst. |
Wadi Kom-Ombo, Fd. ... Lst.
Anglo-Belgian Cy. ...... Lst. |

bls64
1732
/64

2 3/8

6 1/4

G 3/8

33 1/2 w.
0 57/64

S 0o

3 T/8
1 1/32
0 5/64
3 1/4
6 1/4
6 3/8
33
0 57/64

SCOCIETES IMMOBILIERES

Union Fonciére wiar 8L
Eg. BEnter. et Dev, ...... 15, |
Ep. Enter. et Dev. Fd.... L.E.
Cairo-Heéliopolig IR T o
Cairo-Heliopolis, Fd. L.E.
Cairo-Heéliopolis, Ob. Frs.
Llgypt. Delta Laand ...... L

New-Egyptian. Cy. ......... Sh.
Sté. Im. Gare Caire ...... LE.
Houbbeh Gardens ......... L.E

Jairo Suburban Land ... L.E

2 47/64
4 27/32
0 5/16
273
10
529 a.
0 31/32
14/3
3 3/8
1 17/32
2 7/8

2 47/64

4 13/16

0 5/16
[ 273 1/2
‘ 10 5/16

529 a.

D 31/32

1474 1/2
3 3/8

1 17/32
27/8

SOCIETES INDUSTRIELLES

Crown Brewery ... Frs. [ 125 v.
Cie, Frigorifique ......... L.E. 5 1/4
Blé. Bg. Irrig, Act. ... L.E. 0 11/32
Manure @Gy, Loiadaieli L.E. 1 15/32
Salt and Sod& ....cecoieesses Sh. 38/6 3/4
Port-Said Salt Sh. 43/ -
Egyptian Markets .. Sh. 26/9
Anglo-Eg. Oilfields, Act. Lst. 2 17/32
Suc. et Raf, Eg., Ord. ...Frs. 120 3/4
Suc. et Raf. Eg. Priv. Frs. 118 12
Sue, et Raf. Eg. Ob. ...... Frs. 460
Suc. et Raf. Eg., Fd. ... L.E 3
Elect. Light & Pow ...... L.E. 17 3/4 ex.
Elect. Liight Pow Jss: . T.E. 13 3/4 n,
Industrie du Froid, Act. L.BE. 5 5/16
Filature Nationale Ord. Lst. 8 11/16
Cairo Sand Bricks Lat. 31/4
Tmprimerie Misr e L Ha, 7 1/4
Sté. Misr Hgr. Coton ... L.E. 4 1/16
Platriére Ballah ... L.E. g 3/4
Alexandria Pressing ....,. Lst. 7 9/16
«Al Charks Cie. Ass. sur

b T T8 U G L.E. 6 9/32
Soe. Ciments  Portland

TOUTHTE. aoviristesssrasin P.T. | 1090
=té Misr Fil. et Tiss.Act. L.E. 5
The As. Cotton Ginners, Lst. 0 h/8

HOTELS

Gd. Hot. Eg. Nung, ...... Lst. 16 7/16
Gd. Ho6t. Ob. Série A. ... Lst. 104 exen.
Up. Eg. Hot, Nouv. ... LE. 1 15/32
Up. Eg. Hot,, Ob. 5% ... L.E. 86 a.
Egyptian Hot.,, Ord. ...... Lst., 1 15/32
Kgyptian Hot.,, Priv. T.st. 8 7/8

F 125 v.
4 1/4
0 11/32
1 15/32
38/9
43/ -
26/9
2 37/64
124 1/4
1312 1/2
460
2. 27432
17 3/4 exc
13 3/4 exc
5 5/16
8 63/64
3 1/4
7 1/4
4 1/16
9 3/4
7T 7/16

6 9/32

1090
5
0 39/64

16 7/16
104 excn.
1 15/32
86
1 31/64

8 7/8 v.
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS IPALEXANDRIL

DU 28 OCTOBRE AU 4 NOVEMBRE 1938

DESIGNATION

DES VALEURS

28 oct. 4 nov. 28 oct. 4 nov.
=l = -1 m

DES VALEURS 1938 1938 DESIGNATION 1938 1938
Empr. Municipal 1902 ... Lst 101 100 Delta Lt. Rys, Priwv. Lst. 0 3/4 0 25/22
Smpr. Municipal 1919 ... L.E. 103 1/2 101 exc. Alexandria Ramleh ...... Lat, 0 15/16 0 15/16
vand Bank Act. .oaua: List. Gl 32108 | Trams Alex, Div. I'rs 220 220
lL.and Bank, Fond. ...... Lst 31 33 1/2 | Trams Alex., Jouiss. Frs 21 : 21
l.and Bank Obl. 31% Fra. 435 435 Trams: Alex., Obl 4% Frs. 180 ‘exe. | 480 exc.
l.and Bank, Obl. 4% . “Ers, 68 1/2 ex 68 1/2 ex | Press, et Deépats Aet, ... LE 14 15/32 | 14 13/32
Commercial Bank ......... Lst. 2 2 | Presses Libres LK, 8 1/2 8 7/16
Alexandria Water ... Lst 14 15/16 14 13/10C l: Net et Pressage L..E 7 5/32 LR
36hera, Ord. .v.ursswessees 10 1/16 10 [[| Alex. Pressing ... .. L. 7 7/16 7 5/16
Béhéra, Priv. ... 5 1/16 5 1/16 | Bonded War., Ord, ...... Lat 6 14 6 3/16
Irb. et Rurales s 916G 2 1/4 (' Bonded War.,, Priv. ...... Lst. i 5 1/4
Urb. et Rurales, Fond, ... Lst 0 1/4 0 1/4 | Filature Nationale, Act. Lst 8 28/32 9 w.
1Inion Foncidre Lst. 9 13/18 2 13/16 J Salt and Se8& e Sh. 45/- 45/-
The Gabbary Land ...... L.E. 2 1/32 2 1/18 Port-Satd Salt’ iioeniads Sh 43/3 43/—
La Gérance Imm. ... ... 7 2} 3 3/4 3 3/4 .| Ass. Cotton Ginners Lst, 0 19/32 0 19/32

PT.3' les
5 lames
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LA REVUE COTONNIERE

RESUME DU MOUVEMENT DES PRIX spéculation el de Liverpool. Un

Echéance., Cloture Clofure Cloture Maximum. Minianwm peu de terrain ful perdu vers la

3{’11;’35 2?/1.”:::;5 de 'anée I)HSSL;(.’, des Prir. fin ll_l.' lif.f‘i{‘}l.lll.‘{'.l'|1i|':!n‘ll des \-‘('111.'_‘.“-'

Sakel. en fixafion se montrérent, mais
Novembre 14.19 14.64 14.65 14.43 13.91 la_ cloture fut ferme,

Janvier 14.52 1475 14.25 14,77 14.31

Mars 14.67 14.76 14.00 14.78 14.48 En général le ton est de nouveau

meilleur sur le marché, mais o

Giza 7. moins que la demande pour l'ex-

Novembre 14.32 1432 IR 14.40 1397 porfation ne s'accentue d'une fa-

Janvier 14.38 14.36 12.14 14.45 14.06 con materiells, il est difficile de

Marsg 14.37 14.36 12,15 14.45 14.07 voir commett les  prix pourront

Mai 14.35 14.34 1220 14.39 14.09 hausser encore, La structure tech

niqué s'est renforcée par suite des

Haute-Eqyple: récentes ligquidations et la  plus

Décermbre 1122 11.26 9.7T7 11.32 11.03 grande partie des détenteurs spé-

Feévrier 11.26 11.20 979 1125 11.02 culatifs restants ont encore une

Avrit 11.19 11.77 9.83 1122 11.00 marge de profit tout & fait appré-

Juin 11.13 11.14 9.87 11.16 10.96 ciable; mais guoiqu'on eroit  en

Octobre 10.63 10.74 10.13 10.74 10.43 général, én se basant grandement

sur la tendance haussiére de la

NEW-YORK consommation aux Etats-Unis ¢f

. 449 ; L rEn = sur la diminution artificielle des

:fil,l"?,h Décembre ::}: —  Mai "f‘. approvisionnements de 1'ameéri-

“’“'-“]“f,'m' : 2 R i ;8.3 cain & lag suite des livraisons an

I'année passée. 111 .88 — Mars 7.85. prét, gque plus tard dans la sai-

= - son une hausse générale aura lien

LIVERPOOL méme les haussiers les plus dé-

Giza 7. Janvier 3/11/38. 7.84 — 27/10/38. 7.92 terminés ne semblent plus dispo-

Haute-Egypte. i i3 6350 — i 6.42 sés a augnienter leurs engage-

Américain. ok pe== - 4.85 ments & moins d'un stimulani

: plus immédiat de 'étranger on

Jeudi, le 3 Novembre 1938. cantars apparurent contre le con- d'un signe plus tangible d'une re-

trat Sakel, mais 1750 cantars seu- prise de intérét (lu commerce.

CONTRATS

Aux deux premiéres séances de
la semaine en revue le calme preé-
valut. De maigres retraits du
commerce, des chiffres découra-
geants de 'exportation et des avis
indifféerents de New-York et de
Liverpool donnerent un ton morne
au marché, mais en l'abs®nce de
toute pression matérielle de la
part des ventes en couverture ou
en fixation, les prix du Giza et de
I"Ashmouni furent approximative-
ment maintenus, quoique le Rakel
baissa, de 30 points par suife de
liquidations de positions acheteur
provoguées par des craintes de
arasses livraisons au prémier jour
des filieres Novembre. La confian.
ce fut par suife minée gncore plus
par le rapport que la plus grande
partie du stock certifi¢ de Sakel
de 2000 balles serait effectivement
liveée a la filiere. La-dessus des
liguidations reprirent pour le Sa
kel ef les ventes de la spéculation
devinrent générales; les ventes en
couverfure et en fixation se firent
particulierement remarquer en mé
me temps; et le marché baissa sur
foufe la ligne, des pertes de 407,21
el 18 points étant enregistrées res-
pectivement pour le Sakel, le Giza
ef I'Ashmonuni dans les deux jours
suivants. Hier cependant le mar-
ché devint meilleur. Confirmant
les prévisions des filitres de 18.500

lement furent livrés & la filiere Les exportateurs continueni a se
Giza: et & la suite des réceptions plaindre de la disette de nouveaux

des filieres Sakel par des expor- ordres, Quelques affaires pour em-
tateurs importants, une tendance barguement prompt semblent étre
de reprise apparut sur des cou- en cours avee le Lancashire pour

vertures de découvert et deés achats les eradés moyens Giza 7 et Ash-
cn remplacement a4 la hausse, les mouni et pour le Sakel et Maarad
offres étant légéres. La reprise nouvelle récolte. Le Japon et les
fut encore accentuée ce mafin Indes ont été aussi. dans une cer-
agriace a de nouveaux achats de la taine. mesure, sur le marché, Ile

LA R R LR R LR LR L PR P LR PR LR PR e L LR LT R R PR C P PR R T P LR T L i
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premier pour les cofons a soie-
courte et les hauts grades du Sa-
kel et du Maarad, et les Indes
pour lé Giza 7, le Maarad et les
grades moyens de 1'Ashmonni.
Mais le Continent achére de loin
en loin, la demande pour les af-
faires a venir reste en général
trés lourde, et dans l'ensemble le
volume des opérations est de di-
mension touf & fait restreinte. En
attendant les ecultivateurs confi-
nuent cepéndant & détenir leur co-
fon avee fermieté, encouragés dans
leur attitude par les prix pleins
qui sont encore offerts a I'inté-
rieur et par les primes élevées ré-
gnant sur le marché du disponi-
ble, et aussi longlemps gue ces
conditions prévaudront, les con-
tratg provenant des opérations de
couverture et de fixation continue-
ron{ probablement & éftre livrés
en pefites quanfiiés, Ce qui fait
que dans l'ensemble, bhien qu’il se-
rait nécessaire ef une absence de
pression da la part des ventes lo-
cales pour résuscifer 'enthousias-
me anssi el pony amener une nall-
velle hausse, il ne semble pas pro-
bhable qué nous assisterons i (uel-
que baisse sérieuse,

Par suite du retard dans la 1é-
colfe, les réceptions totales a Ale-
xandrie a fin Octobre se monté-
rent, & 2.239.939 canfars /seule-
men{ confre 3.073.550 canfars 'an-

née derniére, mais dans les quel-
ques derniéres semaines les arri-
vages se sont accélérés et sont
maintenant & peu prés a la meé-
me moyenne que l'année derniére,
Iin aftendant les embargquements
ont été deésappointants, les expor-
tations d’Octobre se montant &
719.160 cantars seuldment contre
1.117.793 cantars l'année derniére,
faisant un total pour la saison
de 1.183.456 cantars contre 1 mil-
lion 735.706 cantars l'année der-
niere. La moyenne des embarque-
ments par rapport aux arrivages
(report inclus) est exceptionnelle-
ment basse a 30 o/o, les moyennes
des derniéres saisons a la meéme
date avant été de 50 o/o en 1937/8,
38 o/o en 1D36/7, 56 o/0 en 1935/36
et 40 ofo en 1934/35; et si les ex-
portations continuent & étre les
deux tiers seulement de celles de
I’année passée, il y aura a lg fin
de la saison un excédent de 2 mil-
lions 500.000 caniars en se bhasani
sur une récolte de 7.250.000 can-
tars et une consommation locale
de 500.000 cantars, La perspective
de la statistique est ainsi loin
d’éire encourageante, et si 1l'on
prend en considération la pauvre-
f¢ de la demande de 1'étranger,
cette perspective fait croire certai-
nemént que nos cotons ont été der-
nierement surestimés par rapport
a ’américain ef aux autres wva-
riétés concurrenies. Cetle semaine

cependant, I’écart  Ashmouni/
Américain est tombé a quelques 30
points. et nous pensons que toute
nouvelle diminution de cet écart
amenerait des ordres sur le mar-
ché,

DISPONIBLE
)

Le marché du disponible a été
moing actif cette semaine, les ven-
tes @ montant en moyenne & 2.500
halles seulement par jour. Les
grades moyens Ashmouni, les gra-
des moyens ef un peu plus élevés
(Giza 7 et les hauts grades Sakel
et Maarad ont fail 'objel d'une
bonne demande, mais le Zagora
a été négligé,  ef les primes ont
baigsé d'une facon perceptible sur
toute la ligne.

CONSOMMATION LOCALE
DE COTON ET GRAINES DE COTON

Du ler septembre au 26 octobre, la
consommation de colon & Alexandrie
s'est élevée & 27487 cantars contre
23.785, et celle de lintérieur & 57.479,
contre 48.546 cantars.

Celle de graines de coton a atteint
185.536 ardebs contre 130.262.

BOURSE DES MARCHANDISES D'ALEXANDRIE (Contrats)

Livraisons : 28/10/38 29/10/38 31/10/38 1/11,38 2/11/38 3/11/38
Q. G O. . O. C. O- & Q. @, (&} ]
Sakellaridis :
Novembre 1442 14.36 1440 1443 14,23 14.18 1410 13.¢4 14.15 14.14 14.25 14.21
Janvier 14.75 14.58 1480 14.54 14.50 1440 14.37 1432 14.40 14,43 1448 14.54
Mars 14,78 1467 14.72 14.63 14,54 14.51 14.49 1449 14,57 14.57 1470 14.68
Guiza 7 :
Novembre 1440 14.26 i4.30 14.27 1422 1417 14,13 14.07 14.5 14.24 1429 14.34
Janvier 1441 1431 1440 ]4.34 14,30 14.21 14.13 14.14 1414 14.28 1433 14.39
Mars 1440 14.32 1438 14.35 14.32 1423 14.16 1412 1411 1426 14.30 14.37
Mai 1431 14.28 1439 14.3] 1420 14.21 14.13 14.11 14.09 1424 1435 14.36
Achmouni :
Déceribre 11.30 11.25 1129 11.26 11.25 11.18 11.11 1110 R AR 1121 1122
Février Bt 11.22 11.19 1122 11.20 11:21 11.11 11.08 11.08 11.4 11.13 11.18 11.22
Awvril 11.19 11.18 11.18 11.15 11:15 11.08 Y= 07 114 1110 11.18 11.19
Juin - 11.09 11.10 {100 S R 11.05 11.03 11.01 11.02 10.99 11.06 11.14 11,14
Octobre 10.74 10.62 10.70 10.62 10.57 10.55 10.51 1048 10.49 10.583 10.58 10.62
Graines de Coton :
Novembra 66.9 65.8 664 FB6.3 £6.2 65.9 659 857 B65.7 66.2 66.5 669
Décembre ... 67— 66.2 668 ©B64 66.2 66— 66— ©5.6 65.3 66— 664 66.8
Janvier 67.1 B66.2 66.7 B66.5 66.1 66— 659 656 65.Z2 661 664 66.8
PEVEIET. .. vamesioiny 67— 66.1 66.0 66.1 £56 659 B56 656 65.1 6589 664 B6.8
B e R e 66.5 658 66— 66.1 65.1 656 65.1 65.4 658 BS.7 66.2 66.3
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BULLETIN HEBDOMADAIRE
No. 2764 i Alexandrie, Jeudi a Midi le 3 Novembre 1938
g ’ COTON
EXPORTATIONS
Artivan : : . i | sTock
REV/28E8 Angleterre Continent Igdg’,‘téeh‘}::g:‘?:gm Etats-Unis TOTAL
Cantars | Balles Cantarg Halles Cantars Balles Cantars Balles Cantars Balles Cantars | Cantare
Geiw semaine ... 340.8'1 5.237 60.215 19369 143134 1.557 13 879 —_ — 29,583 | 217.228(2.683.6148
Hime sem. 1037 405.648 15.250 llfl‘llﬂci] 20 .304% 149 . 012 016 29.713 835 6. 146 40.435 297.956 | 1,759,688 *
v 1936] 431,039 15 079 95 .63 12126 89.814 L 37 682 — - 30 349 223.130 12,430,027
Dep. terSap. 1938 (2 360.69% &5.061 252 401 g0 515 668.843 23.142| 170.872 1.§70 10 Su0 163.188 (1 202 916 —_
ﬂmepuque.m:i’i 3 204 540 79.739 a8l 743 131 549 071 949 22 452 165.525 5.0691 §1.505 239,431 [1.766.312 —
» » 193613.435.798 T6.546 ah2 940 NS8.T67 655,239 2l fl3| 235 _Sl? 4.503 33.668 201 949 11.485.659 —_

Y compris stock § an 12t Septembre 1938 Grs 1.525.816 % au 1er Sept. 1957 Crs. 351.455 1 au 1er Sept. 1936 Cis. 488.888.
Consommation lmma du 1er Septembre 1938 au 26 Octobre 1958, Achmount Cantars 11.0063, Zagora 14.398. Divers 2.026.
‘Total Cantars 27.457 ; en outre Crs. 1.791 ont été réexpediés a l'interieur du pays. nsemble 29,978 a déduire du stock.
Consommation a U'lntérieur du pays du 1er Septembre 1985 au 26 Octobre 1838 Cantars 57.479.

]\ B bn dehors dcs Exportations c1 -dessus il a été exporté par d’autres pmta 11 cantars.

: GRAINES DE COTON  TOURTEAUX 'H“'l;ggul}gﬁ'"f‘

: EXPORTATIONS AN e Ty P
Arrivages = T STOCK || Arrivages xport. || Export
; ; e AT OTAL S K | Export.

m Angleterre| Continent | Divers @ ey @ | S
Ardebs: | Ardebs Ardebs | Ardebs | Ardebs Ardebs Tonnes Tonnes ‘ Tonnes
Geo.. semame ooyl 429.4671  51.908 — - 51.998 | 501.002 § 3.596 2.585 58
Méme sem. 1937..|  163:598 1 114.631| 38.360 - 115.041 | 647.100 * 1.412 9.372 || 6
» » 198 b.. 174.037 192,373 - - 192,373 780,548 1 2470 4079 —
Dep. fer Sept. 1935 985.510 426,914 9.249 — $36.163 | — 10. 494 15940 1 1.249
Léme époq e 1937 1.305.0601 687.199 15.078 — 705.4957 — 13,559 23.671 | 150
» 1936, | 1.490.543 723,891 - — 723.801 — 10.402 22,619 [! —

¥ compris Stock § an der Septembre 1958.-Ard. 41.745 * ao 1¢ Septembre 1937-Ard. 46.816 1 au 1= Sept. 1926. Ard. 4.806.

Consommation locale du 1er Septembre 1938 au 20 Octobre 1938 environ Ard. 185.0533¢3) a deduire du stock.

~ Pour 'les”fém,'ﬂrge's_."nlés. Lentilles, Mais et uigﬁang._la consommation localc mest conaue iespec{ivefnen! que- les 31 Mars et 30 Novembre.

FEVES e iy ‘ ~ ORGES
Arrivages EXPORTATIONS T R o
e rrivage Lport.
Safdi Béhera |Angleterre | Continent [ TOTAL : : € AL
Ardebs Ardeb Ardebs Ardebs Ardebs Ardehs Ardebs i Ardebst
Cotle SeMmaine .o.uvesces Al 643 258 — 24 L E4.405 2037 -
Méme semaine 1937....... e 810 97 l 432 — 42 44107 3994 -
A partir du 1er Avril 1938..... 36.309 12. 427 532 799 12351 - 156,387 23,759
Méme époque 1937 .......... 52,623 12.053 | 304 720 1.02% 108,057 | 417.708
Stocks au 1er Avril 1938 Ard. 7.000 Ard. 4 O0(r
Stocks an 1er Avril 1937 Ard. 455 Ard. 21.613
BLES | LENTILLES MAIS | o_rgyons
Arrivages ¥ | ‘ . [ .
= i i . = -I A :
T Rebéra | Export. Arriv Export. ’ Arriv. | xport. ; Arrivages xport.
| 2 = W W e e
| Ardebs | Ardebs | Ardebs || Ardebs | Ardebs || Ardebs | Ardebs | Crs. 1050k Crs. 1080k
Kool BRI B sivais s s siias 9. 188 1.639 — 534 —_ 543 -— | 151 —
.‘Js Sme SeManas 1937 oaaias 14 480 6,063 3.633 215 —_ 190 — L8 93
A partir dn fer Avril 1938, ... 4i6.779 | 327 240 253 " 11.090 51 48.703 I 1.385 [ 1.697 (81 800,853
Méme epoque 1937, .........] 390631 | 977,983 57.078 | 10.671 116G 1| 109.168 67 .850 1 fll; 515 430.122
h:tm:ks au - fer Avril 1928 Ard. 6.500 Ard. 3.500 au 1er Déc. 1927 Ard. — at 1{:‘I Mars 1988 Crs, — )
'btm‘.k: _an ier Avril 1937 Ard_. 7.075 Ard. 243 aun 1er Déec. 1936 Ard. — au ler 'Mars 1947 (irs. —
N.B. L'année pouor les Blés et les Lentilles commence le 1er Avril. pouries Mais le 1er Déc. pour les Qigrons le ler Mars
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LETTRE DE BRUXELLES

(De notre correspondani particulier)

Bruxelles, le 28 octobre 1938.
Le mouvement de reprise gui s'était

déclenché au lendemain de la con-
clusion de l'accord de Munich, ne
s'est pas développé sur les marchés

financiers européens, Les pertes en-
courues pendant la période de ten-
sion interncationale ont été récupé-
rées;: aprés quoi, l'activité boursiére
s'est considérablement ralentie. Les
lendances ont été frappées d'indéci-
sion.

Pourquni ?... Parce que l'enthousias-
me répandu lors du sauvetage de la
paix ne s'est pas confirmé, le discours
de Sarrebruck l'a singuliérement re-
froidi: Parce que l'effort de réarme-
ment en Grande-Bretagne o nette-
ment pesé sur la livre sterling, dont
le fléchissement s’est encore accentué
sous linfluence des troubles de Pa-
lestine et des succés japonais en Chi-
ne. Parce que la révélation de la si-
tuation financiére de lee France n'a
point été¢ de nature & stimuler la
confiance dans la capacité propre de
résistance du franc. Dette publique de
400 milliards; déficit budgétaire de
S0 milliards, ces deux termes du bi-
lan financier actuel de la France ex-
pliquent assez que l'éventualitd d'un

redressement sous la direction du
cabinet Daladier n'a pas suggéré
d'optimisme immédiat.

La baisse de lg livre sterling a

rompu lee contact normal entre les
marchés américains et européens, de
sorte gue la hausse de Wall Street
est restée sans effet appréciable sur
nos places. Est-il surprenant que la
fermeté de la Bourse de New-York
eXerce une concurrence au désavan-
tage des Bourses européennes lorsque
le ieu des parités est faussé par la
base ; lorsque le courant monétaire se
dirige exclusivement vers un lieu pri-
vilégié par son éloignement des ter-
rains de guerres possibles; lorsque
le déséquilibre des stocks d'or mon-
diaux se trouve plus que jamais ac-
centué; lorsque le gouvernement ameé-
ricain ne manifeste aucune intention
d'y remédier par la réouverture de
son marché pléthorigue aux émissions
qul seraient indispensables & la res-
tauration de 1'équilibre finoncier des
pays démocratiques 7
g g

Mais l'explication d'un état de fait,
n'emporte évidemment pas la convic-
tion que cet état soit définitil. En
éclairant les causes du marasme dont
nos marchés sont atteints, nous ne
songeons point & conclure que ce ma-
rasme est invincible, Si la situction
générale offre maints aspects médio-
crement réjouissants cuxquels la
Bourse des valeurs a pris garde, elle
comporte aussi dautres aspects el

surtout, d'autres possibilités qui sug-
gérent une confiance meilleure.

D'abord, linfériorité des grandes
nations dites démocratiques — pour-
guoi ne les désignergit-on pas plutot
par le mot «capitalistes» — n'est nul-
lement définitive. Le colossal effort
militaire que lc Grande-Bretagne en-
treprend dépasse de loin les capacités
de ses plus forts adversaires. Ce réar-
mement va former un gage de sécu-
rité qui pourrait incliner 6t ou fard
les pays conguérants & une entente
pacifigue-

La mise en vigueur prochaine de
l'accord cnglo-italien du 16 avril et
la négeciation d'un pacte franco-alle-
mand de non-agression ouvrent la
voie en ce sens, Le repliement actuel
des vainqueurs de 1918 n'est que mo-
mentané. En tout état de cause, rien
n'‘autorise a conclure qu'il a la signi-
fication d'une abdication irrémédia-
ble.

La faiblesse de la livre sterling jus-
tifle de graves soucis; mais elle
n‘emporte aucunement une déchéan-
ce monétaire incorrigible. On ne
saurait oublier que les ressources du

fonds britannique d'égalisation des
changes sont encore énormes et telles
que la plus formidable spéculatio:.
viendrait stirement s'épuiser contre
elles. La diminution de 165 millions
ce livres sterling des réserves d'or
monétaire de la Grande-Bretagne:
pendant la semestre a fin septembre,
laigse subsister des avoirs immenses.

On ne peut perdre de vue que la
faveur gqui s'attache en ce moment au
dollar est fort aléatoire. Alimentée
par let masse errante des capitaux de
spéculation gui n'a pu, depuis wingt
ans, se fixer longtemps nulle part,
elle es! menacée par certains aspects
artificiels de la reprise des aflaires
aux Etats-Unis et par 'augmentation
massive du déficit budgétaire qui ré-
suile de la politique de dépenses du
gouvernement de Washington. Ce dé-
ticit est estimé déja & plus de 3 mil-
liards de dollars pour l'exercice en
cours.

Quant a la pénétration économique
cllemande dans ['Europe sud-orien-
tale, il importe de faire la part d'une
propagande habile & grossir des suc-
cés qui, en eux-mémes, ne sont point

2096%0%e%e%e%0%:92% %% %% %%
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décisils ou durables. [l imporie aussi
ae considérer gue celle penefration
nest pas exclusive. La lutte commer-
ciale reste ouverie et, & tout bien
considérer, est-ce une chose mauvaise
gue la mise en valeur de territoires
nouveaux ?... De méme, la conguéte
japonaise en Chine ne semble pas
encore suffisamment assurée et orga-
nisée pour gue son objet lointain,
c'est-c-dire l'élimination des intérets
et des priviléeges européens, soit ai-
teint ou certain.

On peut donc parfaitement accepter
I'hypothése que les menaces de con-
flit s'atténueront, voire méme gu'une
longue tréve s'instituera en Europe. On
peut tout aussi bien envisager un ar-
rét, puis un reflux du courant moné-
taire qui draine pour le moment les
réserves actives de la Grande-Breta-
gne et de la France: La situation pré-
sente de crise n'est certainement pas
sans remede et le défaitisme qui s'est
emparé de l'opinion publique, sous
l'influence d'une propagande o,
cette fols encore, les siotalitaires» et

les «communistes» travaillent dans le
méme sens, n'est pas profondément
justifié.

e e B

Il ¥ a un aspect des choses, plus
particulier, gui mérite d'étre mis en
lumiére. C'est son aspect proprement
belge. Nous y avons insisté déj&;
mais nous y voulons revenir. La Bel-
gique a traversé la crise de septem-
bre dans des conditions d'aisance
remarquables.

La politique de neutralité, ou plutét
d'indépendance, suivie par notre
Gouvernement avec l‘approbation de
I'opinion publigue unanime, a créé
un sentiment de sécurité dont l'ex-
pression a été nettement perceptible
en tous points.

Le belga s’est détaché des tendan-
ces de la livre sterling et du franc
fremgais. Au cours de la période d'ex-
tréme tension, des enirées d'or se sont
produites. Les retraits de fonds des
Caisses publiques et des établisse-
ments privés de crédit se sont effec-
tués sans la moindre difficulté. Des la
signature de l'accord de Munich, les
dépbis se sont reconstitués avec une
rapidité saisissante. Le bilan cu 13
octobre de la Bangue Nationale men-
{ionne une dimniution telle du porte-
feuille commercial et de la circulation
fiduciaire gque tout l'excédent de cir-
culation imposé par des circonstances
exfraordinaires est déj& résorbé.

Le comparaison qui  suit des mou-
vements de l'encaisse-or, du porte-
feuille commercial, et de la circula-
tion, permet d'apprécier la souplesse
de notre situation monétaire

Or Effets Billets
(en millions de francs)
22/9 15512604 1.162.380 22.504.083
29/9  15.901.761 2.739.875 25.487.995
6/10 16.143.511 2733203 24268214
13/10 16.374.613 2.370.685 23.498.004
20/10 16.463.133 2.137.452 22.857.373

Le succés de I'Emprunt ¢ lots de |
milliard, ‘oftert eil scuscripiion luna
aernier dans la matinee, et couvert en
quelgues heures, aemonue le degré de
tacilite du marché monétaire local.
LD'autre part, les dernieres adjudica-
tions de Certiticats de Irésorerie se
sont faites & des taux constamment
regressiis. Tandis gue noire monnaie
a manifesté une entiére solidité; tan-
dis que la souscription de !'Emprunt
a rencontré le plus grand succés dé-
sirable, la tendance de nos rentes
s'est améliorée réguliérement.

Nos marchés industriels ont bénéfi-
cié d'un regain d'activité irés ap-
préciable, notamment en ce qui con-
cerne les productions métallurgiques
et miniéres. Les sictistiques de Cosi-
bel, gue nous cvons publiées et com-
meniées, indiquent gque le courant
des commandes est resté important de-
puis le début d'octobre. Les atiribu-
tions aux usines au 17 du mois, ont
dépassé les 100.000 tonnes, de sorte
que- les programmes de laminage ont
pu &tre établis sur des bases plus
larges etf, partant, plus économiques.
Les stocks de demi-produits qui
avaient été formés l'an dernier sont
largement entamés. De méme, les
stocks de charbons industriels — prin-
cipalement en Campine — commen-
cent a diminuer. La verrerie connait
une gctivité bien meilleure depuis un
temps déj& fort long. La hausse des
métaux non-ferreux, en particulier, et
des matiéres premiéres en général,
apporte a l'économie du Congo Belge
un stimulent de premier ordre.

Lo «conjonctures est donc meilleure
sur queloues points trés importants,

qui donnent hablivellement le ton a
la vie economigue iout entiere du
pays. Liamélioration qui s'ensuit des
perspectives de rendement pour plu-
sieurs industries de base contere
loute sa signilication a l'appréciation
des résullats relatts a l'année 1937/
1938.

Or, on peut constater, par les bi-
lans gue nous publions, a gquel faible
degré la rentabilité de nos enireprises
granges et moyennes a été atleinte
pendant la crise mineurer On a pu
voir que, dans sa régression, la Bour-
se avait escompté irés généralement
des diminutions de dividendes qui ne
se sont pas produites ou qui ont été
peu preononcées. On a pu mesurer
cussi le degré de libération finan-
ciere de nos sociéiés. On « pu, dans
bien des cas, démontrer l'insuffisance
manifeste des «cotations pratiquées,
soit en considération des coupons dé-
clarés, soit en raison des valeurs in-
trinséques les mieux établies.

e e
La Bourse de Bruxelles ne pouvait
se détacher des tendances cccusées
par les grands marchés voisins,

quand bien méme les éléments cens-
titutifs de ces tendances ne l'auraient
pas intéressée. A cet égard, il serait
vain de s'insurger contre un fait na-
turel. Mais il ne nous semble pas
inutile de metire en garde contre un
pessimisme que des considérations
d'ordre intérieur démentent et gu'une
analyse objective de la situation ex-
térieure ne justifie pas.

Insistons sur ce point que le statut
international nouveau de la Belgigue
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lui confrére une sécurité plus assu-
1ée gue pour d'autres pays. Son sta-
fut monétaire, gux termes duguel le
belga est seul, parmi les devises li-
bres, soumis & la régle de converti-
pilité en or, lui offre toutes les pos-
sibilités de donner asile ou matiére
a utilisallon cux capitgux en guéte
de placement et de siireté. Les assi-
ses matérielles et psychologiques de
notre marché offrent donc toute la so-
lidité qu'il est permis de désirer dans
les circonstances présentes:

Il n'est pas douteux que si nos pou-
voirs publics «adoptent une politique
budgétaire prudente, s'ils résistent &
la pression de revendications sociales
dangereuses, la confiance interne et
externe pourra s'exercer fort utilement
et puissamment. La Belgigue recouvre-
ree les avantages gue sa situation d'in-
termédiaire lui apportait avant que la
paix de 1919 bouleverse les relations
interna-

économigues et financiéres

tionales.

REVUE DE LA
PRESSE ARABE

(Suite de la page 71)
= I

LA BASE DU COMPROMIS

L'opinion de cet expert prévoit que

l'on prenne la moyenne des exporta-

tions égyptiennss des cotons ainsi

que la moyenne des importations des

cotonnades pendant la méme période.

On étoblira ainsi une répartition pro-

portionnelle de ces cotonnades sur la

base des achats de coton égyptien
brut.

termes, s1 nous avons
trois millicns et demi d'exportations
de coton et trois millions d'importa-
lions de cotonnades, le pays qui acheé-
le du coton pour deux millions de
livres, soit le tiers de la récolte, ce
pays aura le droit d'exporter’ & des-

En d'cutres

tination de |'Egypte le tiers des co-
tonnades importées par ce pays.
Il semble que ce soit l&d le com-

promis convenu avec gquelques modi-
fications. On dit que le cb6té anglais
a choisi les années ou les ventes des
cotons égyptiens étaient particuliére-
ment élevées. Cependant, les délé-
gués égyptiens ont choisi d'auires an-
nées. Mais c'est un léger différend
au'il serer facile d'aplanir,

LES INCONVENIENTS
Mais certains irouvent que cette so-
lution n'est pas sans donger. Sup-
posons que le Japon, l'Allemagne et
I'Italie commandent beaucoup plus
de coton qu'ils n'en ont besoin, au
risque méme de vendre le surplus
avec bénéfice ou avec une légere
perte. Ces pays pourront réclamer &
leur tour l'cugmentation des importa-
tions de cotonnades en Egypte.

L'‘OPINION

DU « WAFD EL MASRI »

Aprés avoir échoué dans sa tentati-
ve de tenir téte & la concurrence
qui est faite a ses produits par les
autres pays, la Grande-Bretagne
cherche maintenant & obliger I'E-
gypte & acheter des cotonnades et
& l'empécher d'imposer des droits
de doucame pour augmenter ses re-

venus et pourveir aux besoins de
sa défense, dit le « Waid El Masri»
dans un article de fond :

L'exploitation par 'Angleterre des
clauses du traité ne se borne plus aux
cotés politique et militaire. Mais cussi
au cdté économique, en recherchant
un remeéde & la concurrence étram-
gére cux dépens de son allidée. Ce
remede qui tire sa raison d'étre de
sa propre faiblesse sur le terrain éco-
nomigue et son incapdcité de soute-
nir la concurrence qui lui est faite
avec d'autres moyens, comme celui

d'améliorre sa production et d'organi-
ser rationnellement son commerce
pour réaliser une supériorité incon-
testable sur ses concurrents.

CECi N'EST CONFORME
AU TRAITE
L'Angleterre ‘a compté sur le fait

que 'Egypte est son alliée, Elle g ex-
ploité cette circonstance en vue de
résister ‘a la concurrence étrangeie .
favoriser l'écoulement de ses colonna-
des. C'est comme on le voil, une e
ploitation évidente du traité, wvoie
une dérogation & son esprit  gul
connait noire indépendance et nous
laisse l'entiere liberié de disposer des
moyens qui nous semblent les meil-
leurs pour la sauvegarde de nos inté-
réts et la protection de noire commer-
ce et de notre industrie,

DE L'EGOISME

Ce gui est étrange c'est qu'au
méme moment oll I'Angleterre entend
nous enlever la derniére piasire pour
l'exécution du traité — ce gui com-
porte de noire part la nécessité de
trouver de nouvelles sources de re-
vepus, de majorer amplement les an-

ciens droits de Jouane et d'en créer
d'autres, — la voild gqu'elle réclame
de rapporter l'angmentation décidée

sur les cotonnades provenant de son
POYSs:

Nous ne comprenant plus cette al-
titude de la part d'un pays qui se
déclare notre allié. Nous qualifions
cela d'égoisme.
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REVUE DE MARCHE DE GROS

Le 4 novembre 1938.

Alors que les bourses des céréales
font preuve de faiblesse, les marchés
sucriers manifestent plus de fer-
meté et maintiennent les bonnes dis-
positions de la semaine précédente.

Sur notre place la tendance de-
meure favorable, avec des prix qui
subissent peu de changement.

FARINES ET BLES

Le cote & Chicago est légérement
plus faible et cléture la semaine &
83 1/2 cents contre 65 7/8. Liverpool
est également plus faible et la cote
termine ¢ sh. 4/5 3/8 contre 4/8.

Des pluies sont tombées dans di-
verses parties de l'Argentine ou elles
étaient nécessaires et une températu-
re plus froide a été signalée en Aus-
ralie. L'effet de ces nouvelles, fut,
cependant, contrebalancé par les avis
de l'apparition du ver qui est en train
de causer des dégdts.

Le subside sur les exportations de
farines o été élevé <& 80 cents par
baril, ce qui correspond a 17 3/4
cents par bushel de blé. Le subside
actuel sur le blé est de 16 cents par
bushel, mais on laisse entendre qu'il
pourrait étre porté & 18 et méme &
20 cents s'il s'agit de grandes quan-

tités.
g e R

Les prix lozaux de la farine é&tran-
gere demeurent inchangés.

La farine australienne non dédoua-
née cote Lst. 8.5/-. La marchandise dé-
deuanée vaut Lst. 8.-/- plus des droits
de douane de P.T. 1265.

La farine américaine non dédoua-
née rote Lst. 14-/- pour le Gold Me-
dal et Lst. 145/~ pour le Northern
King. La marchandise dédouanée vaut

PT. 176 et 178, respectivement pour
les deux qualités.

Le stock de farines dans les Bon-
ded d'Alexandrie est de 9.254 sacs

contre B.484 sacs de la semaine der-
niere. Celui de Port-Said est de 52.005
sacs contre 53.075 sacs.

g R B

Des conditions calmes ont prévala,
chez nous, pendant cette premiere se-
maine du Ramadan et le marché apu
s'accommoder des arrivages frés lé-
qers de blé, gui curaient été tout (o1
fait insuffisants dans des circonstan-
ces normales,

Les acheteurs montraient si peun
d'empressement que, les déienteurs
ont di réduire légérement leurs prix
pour se débarrasser de leur marchan-
aise. On est, d'cilleurs, revenu depuis
quelguss jours, & des idées plus mo-
dérées. En effet, notre grande récolte
de riz et les bas prix de cette année,
permetiront de faire un usage abon-
danl de ce produit pour les mélanges
gt empécher une hausse exagérée du

1&,

Les arrivages de la semaine se sont
élevés & un total de 12,657 ardebs
dont 2.733 ardebs de blé béhéri et
9.924 ardebs de blé saidi. Le blé

moyen de 22 1/4 kirais « éié vendu &
B.T. 163 le hindi Saidi;&a P-T. 153 le
baladi saidi; & P.T. 158 le hindi bé-
héri et & P.T. 148 le baladi héhéri.

SUCRES

La cote & New-York demeure ferme
a 205 cents. Celle de Londres avance
& sh. 5/4 1/4 conire sh. 5/0 1/2.

La demande de sucre raffiné aqux
Etats-Unis s'est un peu ralentie sur
des indices quune augmentation des
ceniingents était possible cu cas ou
certaing  raffineurs avaient besocin
d'cutres quantités. '

En Angleterre, les achats des raifi-
neurs en sucre étaient meilleurs.

e R

Notre marchéd du sucre pour le fran-
sit n'a olfert rien de soillant au cours
de la semaine qui vient de s'ache-
ver. La demande de sucre disponible,
de la part des pavs avoisinants, lais-
se toujours & désirer, mais il ¥ «
eu certains indices d'une prochaine
reprise des affaires, trés naturelle
aprds une assez longue période d'abs-
tention. Quelques achats eflectués
pour compte d'impertateurs syriens
ont eu pour de raffermir le prix du
sucre disponible gui wvaut mainte-
nant iLstg. 6 1/8 la tonne franco Bon-
ded Port-Said- Nous sommes bien cu-
dessous du nivecu de la source qui
demande, pour les expéditions futu-
res Lst. 5 3/8 la tonne cif Port-Said.

Les cotations de Londres font depuis
longtemps défcut, mais on croit que
ce sucre n'est pas obtenable cu des-
=ous de Lst. 7 1/2 la tonne cif ports
de lg Syrie et de la Palestine.

Dans le marché du sucre égyplien
pour la consommation, des modifica-
tions radicales ont été apportées con-
cernant sa vente. Pour des raisons
gu'on ne saisit pas bien, on  char-
ageait de la distribution de ce sucre,
des persennes dont la plupart étaient
tout ¢ fait étrongéres cu commerce
de cet article et qui, forcément,” cé-
daient leur contrat & des commer-
¢ants moyennant un joli profit. Le
ministre des finances wvient de met-
tre un terme & un état de choses gue
rien ne justifiait. A partir d‘cujour-
d'hui, seuls cruront le droit de vendre
du sucre du pays, les grossistes ayant
la gualité de commergants de sucre,
avant le monopole. Au lieu des 41
distributeurs il y cqura désormais 73
grossistes chargés de vendre le sucre
a la consommation. Le minimum de
la guentité que le grossiste s‘engage
de placer est de 1.000 tonnes par an
et il paie & la Société des Sucreries
a titre de garantiie LE~1 par tonne.
Le maximum d'un contrat est de 6.000
tonnes au lieu de 10-13.000 wccordées
l'année derniére. Les prix de vente

n'‘ont pas été modifiés et sont les
suivants :
Pour le gros. — Granulé-raffiné

P.T- 223 le sac de 100 kilos, concassé

P.T. 216, le sac de 80 kilos, tablettes
P.T. 78 la caisse de 25 kilos.

Pour le détail. — Granulé-raffiné
P.T. 240 le sac de 100 kilos concassé
P.T. 224 le sac de 80 kilos, tablettes
P.T. 80 la caisse de 25 kilos.

RIZ

La semaine pour le riz a été ca-
ractérisée par une augmentation de
l'offre, notamment de riz mamsouh et
laa baisse des prix pour les livraisons
futures. Ainsi le glacé décembre-jan-
vier est offert par les rizeries & P.T.
83 le sac de 100 kilos, alors que cette
méme qualité pour livraison pendant
tout le mois de novembre wvout P.T-
93 1/2 le sac. Le riz mamsouh dispo-
nible a été traité & P.T. 83 le sac de
100 kilos et le cargo & P.T. 76. Pour
les livraisons éloignées les rizeries
font des prix beaucoup plus bas.

Un chilfre d'allaires assez impor-
tant o été déja traité avee l'éiranger
et les perspectives paraissent encou-
rageantes. Les bas prix de cette an-
rée faciliteront sensiblement les ex-
portations.

Les cultivateurs commencent & se
rendre ¢ l'évidence et sont beaucoup
plus traitables, maintenant. Le paddy
o été traité en dernier lien & P.T.
435-440 la dariba rendue franco vil-
leges.

Les cotations pour le riz de Rangoon
n‘ont pas subi de changement. Le
chargement novembre est offert &
Lst. 9 la tonne cil Port-Said. La mar-
chandise disponible est stable & Lst
8 7/8 la tonne franco Bonded:

SACS VIDES

Les sacs & coton disponibles sont
en baisse et ne valent plus que P.T.
4 2/40 le sac franco Bonded Suez. Le
stock de ces sacs & Port Tewfick est
de 7,300 balles et la demande laisse
beaucoup & désirer. La hausse sen-
sible de lorigine n'a eu aucun effet
sur noire marché.

Les sacs & oignons sont soutenus
& 46 paras le sac mais on ne s'est
pas beaucoup intéressé & l'article,
cetle semaine.

Par contre une bonne demande «a
continué pour les sacs & céréales et
& graines et plus particulierement
pour les lbs. 2 1/4 dont le prix pro-
fite d'une plus value de 2 paras. Les
derniers prix pratiqgués sont les sui-
vants :

Sacs Charg. Disp.
lbs. P.T.
2 1/4 42/— 2 21/40
2. 9/% 49/ — 2 34/40
3 1/4 66/— 3 34/40
5 9l/— 5 12/40
5 (extia) 98/— 5 30/40
HESSIAN CLOTH
Oz 10 1/2 AB 2000 yds. Lst 17/—
Oz. 8 AB 2.000 yds. Lst. 14/—

Le stock de sacs dans les Bonded

de Port-Said est de 4.227 balles con-
tre 4.653 balles de la semaine der-
niére.
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