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ÉCONOMIE DE GUERRE 

LES DÉ POTS DES CAISSES D'ÉPARGNE 
POST ALES ET BANCAl RES 

On vient de publier les statisti
ques relatives aux dépôts dans les 
caisses d'épargnes postales -et ban
caires, à fi:Q. novemore. Ces chif
fres sont intéressants à examiner 
parce qu'ils nous fournissent des 
renseignements assez précis sur, 
l'état d'esprit de l'épargnant 
pendant la guerre et,aussi,sur cer
tai:q.s aspects importants de l'éco
nomie du pays au cours de la pé
riode anormale que nous traver
sons. -

Que nous disent donc les statis
tiques .? Comme il fallait , s'y at
tendre, . elles nous montrent que 
comparativement à novembre 
1938, nous enregistrons à la fin 
dû même mois de 1939 une dimi
nution dans les montants déposés 
en caisse d'épargne· , 

Le solde existant dans les cais
ses d''épargne posûties sont tom
bées de L.E. 9.321.410 au 30 no
vembre 1938, à LE. 7.381.1u0 à fin 
novembre 1939, accusant ainsi une 
chute de L.E. 1.940.309. Quant aux 
dépôts dans les banques·, ils sont 
tombés de L.E. 3·550.635

1 
à L.E. 

2.613. 716. La réduction atteint ici 
L. E. 936.919. Elte est comparative
ment bien plus élevée q1ù~ dans les 
cas des caisses postales. 

Cela prouve que malgré que la 
crise politique n'ait à aucun mo
ment ébranlé la solidité de nos ins
titutions d~ crédit, le petit épar
gnant n'est pas sans ressentir cer
taines inquiétudes. · Il ne se rend 
pas compte que ces dernières n'ont 
pas la moindre raison d'être. 
Est-il mal renseigné ? C'est très 
probable. Pourtant, il aurait dû 
se rendre compte que le moratoi
re qu'il craignait au début de la 
gue,rr,en'a pas été appliqué et qu'à 
plus :forte raison maintenant que 
l'on est plus tranquilles, rien ne 
ju§tifier~it une mesure d'une telle 
gravité· L'idée d'un moratoire est 
certainement plus que jamais éloi
gnée des pensées de nos dirigeants. 

L'attitüde même des banques 
aurait du calmer l'épargnant et lui 
inspirer une confiance· ·sans la 
moindre arrière-pensée. Dès que, 
craignant de voir leurs fonds de
meurer gelés, les déposants se pré
sentèrent aux guichets des banques 
pour retirer ·leur pécule, les insti
tuts de crédit fi'rent face à leurs 
demandes quelquesfois impatientes, 
le plus aisément du monde. 

........ 
Les dépôts furent remboursés, 

sans la moindre hésitation, et seuls 
ceux qui possédaient des fonds 
dans la banque de nationalité en
nemie durent subir quelques incon
vénients temporaires, jusqu'à la 
réouverture de cette institution sous 
l'égide gouvernementale. 

Ainsi, rien .ne justifie ce recul 
dans les dépôts des caisses d'épar
gne bancaires sinon une espèce dE? 
psychose, de crainte, qu'il faut 
combattre et faire disparaître. 

Oi:t se trouve l'argent qui a été 
ainsi retiré des banques· ? A-t-il fui 
à l'étranger ? En tous cas, depuis 
l'application de la loi sur le con
trôle des changes, les capitaux qui 
veulent s'év-ader rencontrent des 
obstacles _qu'il leur est difficile Ùe 
surmonter. 
- Les fonds retirés des banques 
n'ont pas été déposés dans les bu
reaux postaux, ~uisque, ici aussi, 
nous avons enregistré un recul 
sensible. 

Ont-ils passé dans le circuit com
mercial à la suite de la hausse du 
coût de la vie ? tl serait ridicule 
de le prétendre. A .fin novembre, 
le prix des denrées et articles de 
première nécessité n'avait · encore 
haussé que dans des proportïons 
modestes. Même si la hausse avatt 
été beaucoup plus accentuéè, l'in
troduction de près de trois mil
lions de livres dans la circulation 
commerciale n'aurait' eu aucun 
sens, et aucune justifiêation. On 
comprend que l'augmentation du 
coût de l'existence, en réduisant 
le pouvoir d'achat actif des épar- · 
gnants, oblige ces <jerniers à 
faire appel à une partie de leurs 
économies, mais, tout de même, 
pas jusqu'à ce point l~! 

Mais il est encore un autre 
facteur que nous devons prendre 
en considération. Il est fort proba
ble que, voyant les prix monter, et 
Cré!.ignant d'assister à ;me ascen
sion qui leur causerait des torts 
considérç..bles, de nombreux con
sommateurs aient préféré consti
tuer des stocks soit de produits 
alimentaires, soit d'articles d'ha
billement. Ils se disent qu'en reti
rant leurs fonds des caisses d'é
pargne, ils perdent des intérêts, 
mais qu'en les y laissant pour ne 
les employer qu'au fur et à me
sure de leurs besoins, ils pour-

) 

raient, si les prix continuent à 
hausser, subir des pertes plus im
portantes découlant .de la réduc
tion du pouvoir d'achat de la mon
naie. 

Cepel).dant, •les raisons que nous 
venons de donner ne nous éclaire
raient encore qu'en partie sur le 
sort des sommes importantes reti
rées des caisses d'épargne· En 
tous cas si ces raisons étaient les 
seùles existantes on ne trouverait 
rien à redire. Les fonds qui pas
sent de la po-che du petit épargnant 
aux caisses des commerçants · ne 
tardent pas à reprendre le chemin 
des banques sous forme de Œepôts 
effectués par les négociants,. des 
marges d§.posées par ces dermers, 
etc ... 

La hausse de nos titres en Bour
sé a sans doute, elle aussi, absorbé 
une part de la petite et moyenne 
épaTgne du pays. 

n faut cependant penser qu'une 
proportion non nég~igeable,, des 
fonds retirés des ca1sses d epar
gne ont fini dans les ~as. de _laine. 
S'il en est vraiment a1ns1, nen ne 
doit être négligé pour mettre un 
terme à une thésaurisation dénuée 
de tout . fondement sérieux. 

Une enquête bien menée ~ous 
permettra de tireT des conclus10ns 
utiles au sujet des mesures que 
l'on pourrait envisager pour com
battre un état d'esprit absurde et 
sans rapport avec la situation 
réelle du pays· Cette situation bien 
d;autres nations pourraient nous 
l'envier aujourd'hui. Au point de 
vue politique, nous connaissons u?
calme bienfaisant. Dans les domal
nes économique et financier, nous 
n'avons rien à craindre. Nos di
rigeants sauront nous mener à bon 
port en dépit de toutes les te~p~
tes qui peuvent souffler sur l un1-
vers. 

Edgar Anzarut. 

THE ANGLO·EGYPTIAN 
OILFIELS 

La production des puits de l'Hur 
ghada •et de Ras Ghar.i'b pour la se
maine au 5 janvier 1940. s'est éle
vée à 15.355 mètres cubes :d.e pétro
le !brut. eontre 8.984 m.c. en ·1939 à 
la même ép-oque. 
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D'UNE SEMAI NE A L'AUTRE 

La RerJue Politique Egyptienne 
La politique pure félicitons-nous 

en. cède toujours le' pas aux grands 
problèmes économiquas. Exception 
est faite pour les ministres d 'Etat que 
le Wafd n'aime pas. 

On sait que le 
présent cabinet à 
deux minisires 
sans poriefauille, 
d e u x ministres 
d'Etat que S. E. 
Aly Maher pacha 
a préposés aux 
a f f a ires parle
mentaires. S. E. 
Ibrahim Abdel 
Hadi est chargé 
plus spécialement 
da la Chambre, 
S. E. Mohamed 
Aly Allouba pa-
cha, du Sénat. 

Le Wafd estime 
que l'activité de 
ces deux minis
tres échappe . au 
contrôle du Par
lement et que, 
par conséquent, 
laur présence a u 
conseil des mi
nistres n'est pas 
conforme à la 
constitution. 

L'argument ne 
paraît pas con
cluant. 

En effet, en 

MINISTRES D'ETAT 

~ . 

France, par exemple, le système das 
ministres d'Etat a été souvent a dop
té par les divers gouvernements,sur
tout lorsque le président du Consâil 
entend a ssocier à sa tâche le plus 
grand nombre possible d'hommes 
politiques influents. . 

La grande an-
tl eprise d' électri
fication des bar-
rages d'.A.ssouan 
est à l'ordre du 
jour. La presse 
quotidienne s 'est 
emparée du s ujet 
à la suita des 
récentes informa
tions parlemen
taires montrant le 
g o u v e r nement 
bien décidé à 
réaliser ce vieux 
et important pro-. 
jet, 

ASSOUAN 

... 1-1 . 
Voici q ualques détails intéressants 

et inédits que nous avons pu · re· 
cueillir: l'ensemble de l'affaire sera 
financée par la Banqu e Lazare Bro
thers. L'exécution an sera vraisem
blablement confiée à la British Elec
tric Co., e t à l'Imperial Chemical. ' 
Toutefois, le tout sera une entrepris-a 
placée sous contrôle gouve.rnemen
tal. Dans l'ensemble, il apparaît donc 
que le Parlement sera a ppelé à ap-
prouver le projet de 1937 et que ce 

seront les mêmes groupes, dont les 
offres avaient d'ailla urs déjà été ac
ceptées ou presq ue, qui -...assumeront 
la réalisation de la giga!l_!e_~que 
construction. 

Est-il' besoin de dire que la pers
pactive d 'une production massh"d 
d'engrais focau x n 'est pas faite pour 
réjouir les importateurs " d.4engra~\sl 
étrangers ? 
Mais c'est là une a utre histoire ! 

BA.NQUES CENTRALE 
ET INDUSTRIELLE 

On annonce 
q ue dès la fin 
de ce mois, la 
· tommission des 
finances aura fini 
d'étudier le pro
jet d e Banque 
cenîra le - trans
formation de lq 
National Bank of 

Egypt -- et que le 
Parlement pour-

ra hâter son vote. 

Le dé cret royal devant permattre 
l'exécution de l'accord déjà interve
nu e 'ltre le gouvernement, la b an
que at les. actionnaires est attendu 
a vec impatien ce dans les milieux in
téressés où l'on fait justement va
loir qu'une législation de cette im
portance ne saurait ratarder sans 
préjudice pour la marche des affai
res. 

A propos de b a nq ue, notons éga
lement q ue le gouvernement, q u1 
vaut être décidément celui des gran
des créations, a repris le projet de 
banque industrielle q ui n 'a jamais 
pu voir le jour jusqu'ici. 

On sait que les g ouvernements 
précédants avaient confi é à la ban
que «Misru le soin de répartir, des 
crédits industriels limités aux entre
prises locales. 

Maintena nt que l'on envisage en 
haut liau un développe_ment de plus 

en plus vaste de l'industrie locale, 
ces méthodes s'avèrent insuffisantes, 
D'où l'idée d'Aiy Maher pacha d'é
tudier le projet da banque indus
~rielle. 

On sait que le 
disiingué mzrus
tre du Japon, en 
Egypte, M. Yo
koyama a été 
nommé à Ma
drid. Il doit partir 
dans un ou deux 
mois pour rejoin
dre son nou
veau posta. 

Il semble qu'a
vant son dé
part, il veuille si
gner un traité 

TRAITE D'AMITIE 
AVEC LE JAPON 

d 'amitié égypto-nippon qui lui tient 
à coeur. 

Les négociations sont en cours 
entre le - Caire at Tokio et elles pour
rait aboutir rapidement ·malgré la 
surtaxe de 40 0/ 0 qui grève les im
portations nippones. 

La signature de ce traité, ainsi 'qua 
l' a rappelé le président du ConseH, 
sera surtout un acte de coùrtoisie 

dipl\omatique . sanS' effet économ~ciua 
ou politique ·particuiier. -

UN DtPLOMAT~ SUR 
-.LA SELLETTE 

S. E. Mourad 
Sid Ahmed pa
cha, aneien mi
msue à: Berlin 
q ui vient d 'être 
nommé à la tê
te de la - légation 
de Roma, a é-té 
violemment pris 
à partie à la 

Chambre. L'op-
position l'accu-
sait d 'avoir né
g lig é ses devoirs 
de ministre à l' é-
g ard des Egyp
tiens restés en 
Allemagna. 

S.E. Aly Ma her pacha a pris éner
giquement la défense du diplomate 
et l'interpellation n'a pas eu d'autre 
suite. · 

LE SEMAINIER. 

(Lire la suite en page 9) 
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ÉCONOMIE ET STRATÉGIE 

LE PROGRAMME ROUTIER DE L'EGYPTE 
________ .. ,.. .. ~ ....... ________ __ 

"'NNII...T ~ •t , . d . 
J..~eeessi e ~· e le développer 

L'achèvement de la route as
r.haltée qui mène d'Ismailia à la 
frontière {Palestinienne a reporté 
à l'ordre du jour ·la question des 
routes égyptiennes. 

A l'heure actuelle, l'Egypte n'a 
yJas plus de 1.500 Kms. de routes 
8sphaltées pour une superficie 
f'Pnsiblement plus élevée que ses 
voisines, la Palestine et la Syrie 
crui, elles, possèdent plusieurs 
milliers de kms. de routes asphal
t3esm. II est vraiment curieux 
Qu'un pays touristique comme l'E
gypte, ·comprenant uniquement 
des plaineS', ne -possède qu'une 
longueur tellement réduite de rou
tes véritablement carossables. Il 
est vrai qu'il existe quelques rou
tes agricoles, mais elles sont plus 
ou moins bien entretenues et leur 
1. iilité du point de vue transport 
est limitée. 

Au cours de ces trois dernières 
::mnées, l'Egypte s'est mis à l'oeu
vre pour compléter son réseau 
routier. Le traité Anglo-Egyptien 
fut la pierre d'achoppement de 
cette importante mesure. On sait 
(m effet que ce traité prévoit la 
construction de quelques routes 
reliant entre elles certaines villes 
i:nportantes de l'Egypte dans un 
tut militaire. 

Mais cela n'est pas suffisant et 
il reste encore beaucoup à faire. 
.LI ne faut pas considérer unique-

. .r:1ent les fins stratégiques de la 
réalisation d'un programme rou
tier important. Le côté économi
e; ne doit être également envisagé, 
d'autant plus qu'en temps de paix, 
c est le seul aspect du problème 
t1 ui se présente. 

Ainsi, la construction de la rou
tr:: qui reliera l'Egypte à la Pales
tue aura des conséquences des 
plus heureuses· sur les relations 
Cùrilmerciales entre les deUX 
vays. Il p~rmettra non seulement 
un transport rapide de ·· marchan
dises mais encore un accroisse
;nent du mouvement de voyageurs 
entre les deux pays. 

Pourquoi ne construirait-on pas 
une route pareille entre l'Egypte 
et le Soudan. Les relations corn-

merciales et culturelles entre les 
.-teux pays sont appelées à se dé
velopper dans une très large me
~~ure. Ce développement sera d'au
tant plus important et plus rapide 
sue les moyens de transport entre 
les deux pays seront plus ration-
1 els. 

En . outre, le pay_s lui-m-ême de
vrait être sillonné de routes asphal
tées. 

Du point de vue touristique, un 
bon réseau routier qui relierait 
t ntre elles les villes du CaireJ de 
Louxor, d'Asouan et des autres 
centres où existent les .antiquités 
t:v,yp.tiennes, serait un atout de 
premier ordre pour un développe
ment important du tourisme en 
Eg:) pte. 

Enfin, avec le système actuel 
p•Jur la construction des routes, 
~~ s dernières peuvent être réali
sées sur de irèR longues distances 
en fort peu de temps et à un prix 
de revient modéré. Pour montrer 
:1vec quelle rapidité fUt construite 
1a route qui mène d'Ismaïlia à la 
Frontière Palestinienne, soit, en
viron 326 kms., nous estimons in-' 
téressant de reproduire ci-dessous 
l ·article qui a paru il y a quelques 
1 ours dans notre confrère la 
"Bourse Egyptienne". On verra 
qu'il n'a ,fallu que 7 mois pour 
construire cette route malgré les 
difficultés de climat, du sol et de 
cdles qui sont nées de la guerre . 

L.N. 

La route dü Si'na.t, d''IsmaiUa à El 
Aujà, est maintenant achevée, jusqu'à 
la frcrl.ti'ére de' Pal'esltin.e, et l'es• autolri
tés d'e Pal'estine Sl'occupentJ des 6 kilo
mètres de l'ancienne I'IOIU<te t:urqua de 
l'a frontière jusqu'à El Auja. Il reste 
toujours deux podJnt:S! à achever; celui 
qui traverrs'e le Wa..di. EW-Arish s·era 
oons<truiJt par l'e gouvernem·ent égyp
tien. Celui qui traverse l'e- Wadi El' 
Auja e·t Et Auja même, l'e sler'a par 
le gouvernement de Pal'esHne. E,nJ at
tendant, des traversreSJ provisoires s1ur 
ces wadi'SI ont été< posée•s mais' le' tra
fic est ac.tuellement sujet à ùes' re•
tards pouvant atte1ndre jus'qu'à cinq 
heures en rais'on d'es> pl'ui€s> qui ont 
inondé les1 wadis. 

L'o-ffre pour la c-oip.s.truction par le 
sJystème «Mix-rn-plac!e'» a été adjugée 
Je 28 avril' derni'er, mais· le's' machines 
qui. avaient été utHis'ées pour l1a con.s·
truction· de la route Caire-Al'e-xandr'ie 
avaienf1 depuis1 l'ongtempSI, été d'isrper
sées pour la oonstr'ucti'on de1s1 aérodro-

mes de Deirout, d'Ismail'ia et d!e Khar
toum. Dès lors, il était n:éces'saire de 
reprendre l'e' travail depui1s la ·commen
cement' etJ de c:onstruir'e di'x ma-chi'nes 
mobi-les avec l'es appare'i:ls de chauf
fage du bitume et autreS' équipements 
qu'elles comportent. 

J'usiqu'au 15 jui1'l:eJt., l'équipe entière 
n'avait pas encor'€! commencé le tra
vali. Le contrat prévoyait aependant 
un délai de 20 jou~sl pour la c-onst:ruc
ti'rm d'es' mac:htnes. Mai'SI l'es< pièces; es
sentiell-eS' ne pouvaient: être obtenues 
qu'en Angl'eterre et elles n'.ont pu être 
expéà.iées· au courS' de ce dél'ai en rai
son du programm·e d'al"'mement. 

LA MARCHE DU TRAVAIL 

Cependant la marche du tr'avaii a 
pu être assurée dans l'ordre suivant: 

Juin : 22 kHomèt'rest. 
JùiDet': 31 kilomètres. 
Août: 37 kilomètres. 

Bien qu'en août l'es équi.pes et Jes 
mt:cbines fus:s!ent tout prête-s pour l'e 
tr-avail, tout l'~ rendement a dû s'ubir 
du reü,rd, d'une part à cause d es1 <;lu
nes extrêmement lourdeS! rencontrées 
dans Ie pays/; d'autre part, par s1uite 
des accumulationS' sdngulièrement in
tempei'tivés de nuage's' mouHlant Ite sa
ble jusqu'à 10 ki'l'omètres1 devant les 
n ~ach;n&s et jusqu'au 30 centimètres 
de proforttdeur. 

OBSTACLES ET DIFFICULTES 

En _ Slepte-mbre, 47 ki,Iomètres avaient 
ét.é achevés malgré le déCJlenc.hement 
c:e la guerre et ~es difficultés! rencon
trées au commencement du · mois par 
suite - dë la réquisition des camions. 
Des cami'ons supplémentaires avaient 
èté envoyés! au travai1' pour empiler' un 
stock de bitume au kilomètre 100, 
e t permettre aux camionSI de sler
vir convenablement Ies machines à 

. un8 distanee de 195 kilomètres'. 

En fait, le travail' ne s'est jamais 
:remis de cett e obstr·uction. 

Sans un empile·ment préal'able pour 
faciliter l'e travail, il était impossible 
d'avoir un nombre suffisant de ca
mions pour maint,enir les machin:e•si en 
marche à des distancE;JSI alliant dei 130 
à 195 kHomèt'I'eSI d'Is1mail'ia. Au mois 
c.· octobre, · qui coïnc.ida, en fait·, avec 
.Ramadan, 55 kildmètres ontl été a
chevés, et, toutes les fois· qu'iV se trou
vait ~ufflsamment de bitume s'ur les 
U:eux, plus d;e ~eux kilomètrtesl par 
jour Haient terminés. 

Le 3 novembr e·, W a di e'l Aris'h fut 
traversé; mais l1est plui'es, précoce·s 
tlombèr•ent à par-tir · du 11 novembre. 
Avec le pont inachevé et la voie d'ar
gile d'Ismai-Iia, impratic-able pendan.t 
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la pluie, le bitume manqua sur les 
rieux pendant! plusieurs jours. Le t ra
vail fut arz•ëté au kflomètre 207, alors 
que des arrangementS! avaient été 
faits avec le gouvernement de Pàles 
tine, concernant le point exact d'e jonc
tion. Toutefois, 24 kilomèt'r'esl de route 
avaient été achP-vés au cour·s du m ois 
de novembre, portant· ainsi, le trava il · 
au kHomètre 316, et, dès lors , l'équi
pe fut · réduite au nombre d'hommes 
nécesaire pour le foncfio1nnement de 
six machines pour parfaire, l'eS' doc
nierSI 10 1/2 kirlomètres. 

COMPARAISONS 

A tit•re de compàraison, void la 
marche du travail pour la - constr:uc
ti'on de l'a ro·ut61 Caire-Alexandtri.e: 

Jantviel": 12,2 kH'omètres. 

Févri'el": 16,8 killomèt'l"es. 
Mars:: 20,1 kHomèt;res. 

Avril: 23,6 kilomètres. 

Mai!: 31,3 killomètres. 

1er'/23 juin: 32,5 kilomètres. ( 45 
jours d'arrê~ par suite des ouragans 
de sable et d'u temps' humide. · 

De l'a Ii'slte :Précédente, i1 ressort que 
les équîpeg sur lia route Caire-Alexan
dria avaie·lllt comm·encé à avancer à 
gnmdf: pas! llorsqu'ilSJ achevèrent les 
dernier~. 32 kilomètres\ O:anSI les pre
miers 23 jours· de juin; et, i.J' est! évi
dent, qt<'ay;ec des équipes• ayant la 
pra tique et:J SJes propres• dis.pos1Uons, 
un rendemént de 55 kilomètreS' par 
mois pourrait être réalisé pendant! les 
moiSI èt'avrH à octobre. Ainsi, la route 
de Sinai, par exemple, pourrait être 
termiLé€; en quatre mofs• à parti'!" de 
la date de la mise en action à!e l'é
quipe ellltière. 

Ce genre d'e route doit être soumis 
au trafic, non S'Eml'emen.t pour c\olnden
ser le mélange, mais, ausiS!i, pour ràf
fel'mir le sous-S'ol sablonneux et flot
tant, jusqu'à s•a dens·ilté maxima. E·
tant dio.nné que le flottement d;y s•ous·-
~w·~ 

sol est nécestsairernent irrégulier, la 
consolidation est, de même, néces•sai
rement irrégulière, et il slensuit des 
irrégularités sur la surface, qui: s·ont 
r éparées pendant l.es s·~.x m ois sui
vants, apr·ès· quoi, une o.Oiuche finale 
de pein ture est appliquée sur l'a slur
face. 

Tanà.is· qne ees irrégul'arit.éSI s/ont 
r ectifiées·, il l:'st impossible au trafic 
de c1renler à 1.ne vites1se dépassant 7Ü' 

kilomètres à l'heure sans: inconvé
nients .Les c1uatre gr'Oupes· travaiU'an.t 
actuellement à ce p!rocédé sont: d.istri
hués à d.es· d~stances: 'pr"esique égales, 
tout l'e long d'e la route, et il's doïvent 
éga1ement divis•er la route pour frayer 
une voie d'~ trafic d'ans: le•s: monitées1 
et, à élargir l'a route aux t'o1urnantS1 
brusques L es voyageurs se rendront 
cŒnpte qpe les montées• et les• tour
nants sont im,évi'tabl'es dans. la mel" d'e 
sable au Nord de Sinai. En ~ffet, il'sl 
se ~·ouvienlèlront du fait que jamais/ il 
n'a ét€ jugé po•S'sible de construire une• 
route dans un pays S"emblable. 

UN CAMP AU Km. 110 

Le Camp Central au kilomètre 110 
est. à même de fournh· alimentation et 
abri, et d'as<Siurer en même temps1, les 
petites réparations· pour les• automobi
l'is:tes surpri's par la nui:t ou err dé
tresse. 

II n'y a pas/ de projet urgent pour 
asphalter l'ancienne route turque qui 
mène de J!a frontière à Beersheba via-
El Auja et! As,luj, et·, bien que cette 
roub ait ét'é SIUffis'amment' pourvue de 
ponts et de canaux, l'automohili'ste or
;Ji nn.i'I'e a à fafre fa ce, dans certains 
endroits, à de grossE>s difficultés en 
t·aisün du temps pluvieux ·qui sévit 
rnaintenant. 

Tandis qu·e l1a si'tuà ti on en• Palestine 
tend de p'lus: en plus à reprendr'e son 
COli.J'S' normali, ~e rliïstr'i·ct d'e Habron 
est toujours considéré avec une cer
taine méfiance; mai:SI Ies pos.tes' èt,1 ;~ 

- polie.~· sont de nouveau occupés tout 
le l'ong de 11a route d.e Habron jusqu'à 
1r~ frontière d'El-Auja. 

L'APPROVISIONNEMENT 

DE L'EGYPTE EN FER 

Le mini.stè:re du Commerce a pré
paré un ,rapport traitant du · problè
me du fer. Il parle longuement !d'e 
-la situation des importateurs du fer 
et des facteurs qui ont contribué à 
para:lyser •les transacti'ons à la suite 
de la dédara.tion de la guerr,e. 

En dehors des commandes Ides ar
mées égyptienne et anglaise et des 
entreprises gouvernementales, le 
commerce du fer est arrêté .. Car. le 
bureau de·s achats de l'armée a :déjà 
c-ommandé à l'étranger les stocks 
nécessaires aux travaux militaires 
Les importateur§ épvouvent .par con
séquent beaucoup de difficultés pour 
faire leurs ·commandes. En .outre. i1s 
ne peu:v·ent s'assurer de la sta;bilité 
dies prix. Cela leur est préjudici:able 
surtout en ce qui concerne Le règle
ment du montant 'des achats au mo
ment de la consignation des mar
chandises. Les importateurs crai
gnent aussi · la fixation '<.tes prix du 
fer. 

Jusqu'au début de - janvier, l'E
gypte importait régwlièrement du fer 
des Etats-Unis. Mais, il est .fort pro
bable que l·es· com:::nan'des faites -par 
la .Frarrc·e et la Grande-Bretagne, 
après la revision de la tlOi sur la neu
tralité. ' épuisent le .stock américain 
à. l 'exportation. 

,.AJctuellement, des efforts sont en
trepris afin d'importer du fer id' Aus
trali-e. Le rappo.rt dit enfin que Je 
gouvernement a décidé d'importer 
6.000 tonnes de fer. 
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l'ÉLECTRIFICATION DU BARRAGE D'ASSOUAN 

UNE GIGANTESQUE ENTREPRISE EGYPTIENNE 
Historique et anlll~se soJDmair~s du pt•ojet soumis à l~étude 

aux -~.omités· .de la Chantbre et du Sénat 

Le p-r<o•jet de· l'élect,rifrcaHon d'es 
chutes d'ASSlO!Jatt, tant de foi·s mis à 
l'étude ·et. bien souV"e·nt, p·rêt d' être 
réati,sé, IS.e·mbl1e êtr'e· ent;r'é d~éfilnilt;iv'e' 
ment dans là vo.ie d:e réali1s'ation. No
tre Je.xc:eHen't Ciontr:èl'e « La Bounse 
Egyptienne. » publie sous la plume 
de son Rédacteur en, Chef u.n,e inté
res·sante a"'alys.e su·r c;ette gi1gantesque 
entrepri:se que no•u•s' r'ep•rodlu,ifs•ons ci•
ap·rè·s~: Nous• reviendlron.s s_urt ce>tt,e 
q,uestion dans no's p;rochain:s nu,méros. 

Au J;noment où l'opini.Qn publique 
suit avec un intérêt a<;cru l'esi travaux 
de l'a Chambre et du Sénat, ill nous: a 
paru utile d'évoquer ici, da:ns; ses1 gran
des lignes, un pr'ojet grandiQosle q\le le 
gouvernement de S.E. Aly Mahe<r"' pa
cha entend' pousS'er aveÇ! énergie dans 
la voie des réalisati'ons. Il s'agit de 
l'entreprise d'électrification du barra
ge d'Assouan qui fait l'objet à l'heure 
actuelle, d'une 'étude Slert'ée au siein 
ùes deux comités parleme:ntaires en 
vue de l'élaborat.ton d'un projet défi
nitif. 

L'histoire déjà longue de cette affai•
re gigantesque vaut la peinJe œêtre :r'é
sumée. El'le comportle plus'iieurs aspects· 
impo·rtants et extrêmement inté·r·es'
sants que lr'on d'Oit sérier si l'on veut 
mieux en comprendre rampleur et la 
complexité. Une oeuvre qui néces•s-ite 
l'investisSiement d'un capita.I de 8 mil
lions de fivr'es· au bas mot, et qu~/ doit 
littéra~emen:t translformer l"économi:e 
nationale, prés·ente en effet un triple 
intérêt, financier, tec.hnique et poli'ti>
que qu'on doit abord,er s'éparément. 

HISTORIQUE 
Nous . trouv'ons• dans une note o,ffii

de'lle (Note du mind:st're dies: FinanceS!, 
datée de 1937, au Conseil éc;onQomique 
supérieur) le préambule sui'vant qui 
amorce très à propos· not;re exposé: . 

«Les minitèreSI égyptiens! qui Sie! sont . 
«&ucc,édé aù pouvoir depuis 1912 stoilt 
«depuis l'achèvement de lia première 
«surêl.évati:on du réservoir' d'Asslotuan. 
'!à nos jo·urs, ont s:ongé d'u:n'e manière 
«toute ~art'icul'i.èr€1, à S·e s'er'ViT de c·et- · 
«te formidable force latente d.es chu
«tes d'eau qui travers:ent ·leSI ouvertu
«res, aux frais de prod'U!ire l'é1ecltricj)
«té et dte l'utifiser pour l'a fabrication 
«del" engrais azotés•» 

On aura une i'dée de la puissance de 
ces chutes d'eau en s•ac.hant q:u'e~l1:est 
peuvent produire une force motritee dé 
270.000 HP.,. permettant. la fab:r'icati'o'll!" 
de centaines de miHiers de tonnes• 
d'engrais. 

Da11s une s:éan{!e mémorable du Par
lement, en avrH 1939, S.E. Ismail Sed
ky p~cha, président de la\ Fédération 
Egyptlenne des Industrires, rappelai! 
qu'il y a 23 ans déjà, il avaït e'Ul à 
s'oecuper lui,-même de ce proj·e~ alorS! 
qu'il présidait Je comit'é du commer-

ce et de ~'in.dus:trie durant lia grande 
guerre. Ge comité, s:oJIHcité par l•e gou
vernement, avait 13ignaLé ~'utilité d'une 
exploi.ta~ion en règle des chutes d'Asi
souan, malgré qu'à cette époque l•es 
progrès de l!a siCience ne permettaient 
pas encor·e d'en aoourer l'expl:ottation. 
Par suit·e, de . nombreuses · études: fu
rent consacrées à ce même probl'ème 
et, en 1931, en sa qua;lité de chef, d:u 
goüvernement, S.E. rs·mai~ Sed.ky pa
cha demanda au ministèrle desl Tra
vaux publics de préparer un projet 
d'exécution qui serait s10:umis, à une 
adjudication internationale. 

Pour des raisons d'ordre parlemen
taire, cètte propo·sition n'eut pas, de 
suite et il fa.llut attendre à 1935, s10us 
le ministère Tewfik NeS'sim pacha, 
pour que le projet revint sur le tapis .. 
Feu Nes,sim pacha et s•e.s corUègues es 
timaient qu'il était préférable de · réa
liser le projet en accord direct avec 
certàins groupes finan'C'ieŒ· plutôt que 
de procéder à, une adjudication pubH
que. Entre-tempS/ vînt la chute 4.u mi
nistère et une fojs de plius Asoouan · 
fut laissé de ·côtè. 

En 1936, l'orsqu:e Nah:as pacha as
suma le pouvoir, il fit siennes leS! vues1 
de Nessim pacha et propoS'a l'ui aus:si, 
que l'affaire fut confiée d1irectemen.t, 
par le gouvernement, à des: sociétés 
spècialJiséeS' dans' . ce genre de travaux. 
On se s·ouvient que les dis:CUS>Ïons à 
ce sujet amenèr,ent une crise au sein 
du mîni!stère et une autre fois Ta réa
Hsati:Oll du projetl ne franchit pas l'es 
limites de la tiléol'ie. 

Un pas décisif devait être fait av•ec 
l'arrivée au po'uvoir de S.E. Aly Ma
her pacha en 1939. Dès le 18 novern
bl'e 9coulé, on pouvait l'ire dans le 
discours dU Trône, cette phrase signi
ficative: 

« JI' m'est agréable de· déclarer que 
« Mon gouvernement· étudiera égale
« ment, EN COOPERATION AVEC 
« LE PARLEMENT les grands pr o
« · jets i'Ildustriél:s, de·stinés1 à produirer 
« l'énergie électrique des' chutes' d'e~u 
« du réservoir d'Asrsouan, à fabriquer 
«· les engrais' néces·saires à ~'âgricul
« ture, à exploiter les· milnes• de fer , à 
« oo•nsltruire <le•s fonderies1 et à déve
« l1opper la prodludion. des• huiles mi
« nérales en vue de permettre à 19. 
« gr'ande inldustri'e de collaborer aux 
« côtés d'e !•agriculture pour augmen
« ter }el3 ressources' du pays• et établir· 
« des fondements de l'indépendance é
« conomlque s:ur une bas'e de stabilit é 
« à l'abri des· c'hangeménts de gouver
« nemenrt.. » 

CONSI DERAT'IONS POLITIQUES 
Déjà, !]urant son précédent passage 

au pouvoir, en 1~~6, Aly Maher pacha 
avait déc!i'd.é d'as•soêier le Parlement 
iC l'a réalisation du proj~t: Fidèle à 
cette doctrine, il entreprenait· d.èsl 1939, 

de pas•s€r de la parol1e aux actes:. C'est 
ai.nsi que furent const-itués un comüé 
de la Chambre et un comité du Sénat 
au sei'n d.esquel's• les par~l'ementaire~, 
sauf ceux du Wafd, so;nt représentés. 
Ces• comités ont pour miss's•ion d'élabo
rer u~ projet de réalitsation mûrement 
étudié, qui sera soumis plus' tard ~ 
l'approbàtion du Parlement. 

Il est intéressa:nt ëLe SIO•ulig.ner IC'l 

que le Wafd, qui revendique la pater
nité du. p~jei, a refusé de panicipe·r ' 
aux déli'bérations actuemes car dii's'ent 
S'es chéfs:, J'a procédure adopté-~ par le 
gouvernement n'est pas confo·rme à la 
constitution qui a in:s•titué l'a sépara
tion des pouvoirs. Au lieu de l1ier à 
l'avance le Parlement par l'es travaux 
préliminaires des commis•sions, le Ca
binet, S1outiennent les milieux wafdis
teB•, aurait dû prendre seS! res•ponstabi
J.ités, élaborer s~'lll propr'e projet et l·e 
défendre devan,t Pa Chambre et le Sé-
nat. 

En attendant S.E. Aly Maher pa
cha poursuit activement lPétiuJdie dl-~ 
l'entreprise et, n est presque eertain 
que si la situation internat:iona.J'e le 
permet, l:e projet verra fina~ement) le 
jour. 

DIFFICULTES TECHNIQUES 
La première question qui: se pose à 

propos de 1•é1ectrification d'u grând 
barrage est cel'le-ci: Quelles sont les 
difficultés techniques à surmonter? 

Elles sont nombreus•es et, comme l''a 
rappelé S.E. Sedky pacha, ii a fallu 
l•eS dernilers perfectionnemen:tiS de la 
science pour ~es surmo,nter. Reprenant 
le texte de la no•te officielle dont ill 
a été question- ci-haut, retenons· c·e 
passage: 

« La production de }:a. force éLeoétri
« que au moyen,: des• chute'SI d'eau d1é
« pend· de deux faoteurs pri·ndpaux: 
« le débit d'eau et la hauteur de la 
« chute. Dans: la ·plupart des projets 
« électriques similaires·, la hauteur de. 
« la chute .d'eau demeure en. génér~l 
« un facteur relativement stable... Or 
« les conditions diffèrent complète
« ment au Réservoir d'Ass•ouan où le 
« d.ébit d'eau et la hauteur de la chu
« te subi·s•s'ent des• variati'o!lls con.sd'dé.
« rable'8. En effet, la po.rtée . de la 
« chute d'eau y varie enltre une hau
« teur maxima de 35 mètres à l'épo
« que où le réservoir est rempli et 
« une haut·eur presque ins'i:gnifian,ta 
« en temps• de crue. L'inve'l''Se s~ pro
« duit quant au débit d'eau. Alors que 
« la, hàuteur de la chute est à son ma
« ximum, le débit atteint un minJ.
« mum de 60.000.000 de mèt.res cubes 
« d'eau pai'l jour. Mai·sr dès que la hau
« teur de la chute commence à son 
« tour à augmenter progres~vement 
« Jusqu'à un mill'iard de mètres. cubes 
(< par jour. Ces difficultés ont été les 
« principaux obstacles auxquels s·e 
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« sont heurtés' les principaux prodets 
<< mis en avant pouv la réalisation de 
« cet te oeuvre vitale. » 

Par aHlteurSI, la commisSii'on dl'étud:e 
constituée sous le cabinet de S.E. Na
has pacha estima que · seuls d•eS! ex
perts de réputation mondiale, presque 
toujours à la solde des. grandes! socié
tés de constructi'on, pourra~ent sur
mo•nter ce's: difficultés et d'autres en
c:ore. Une complicatflon s'ajoutant à 
ceHes que nous venons de citet" venait 
cette fois des entreprises de c.onstruc.
tion qui gard'aient le S1ecrei!J Ie pl us 
s1trict autour de certains progrèS! tech
niques réalis•és dans l'e:s· oeuvres de 
ce genre .Elle·SI s·e refusai!ent naturel1-
lement de les livrter à l:a. publicité s·ous 
une fol"me ou s·ousl une a111t're. 

Nous n~ . parleronS! pas ici: de•S' mai
sons étrangère-s• qui, à l'ép~oque, s'ou
mirent leurs: offreS', don't cer'ta.ines1 fu
rent retenues. Gar, d'epuis, toutl est 
entré dans Te domaine1 de l'hisrboire. 
Abordons plutôt u111 côté non moins 
important d'u projet: l'e côte financier. 

LE PROBLEME FINANCIER 

En 1937, le minis:tr•e d'es' F'inances 
évaluait le coût 1lotal' de rentreprise 
à une somme de 7.000.000 d'e l'ivves1 en
viron. Avec l'augmenta.tio•n siUrvenue 
depuis dans les pt>ix des' matériaux il 
doit certainement! s'agilr à l'heur-e ac
tuelle d'une ~ffaire de 9 à 10.000.000 
de l'ivres·. 

n est a,sez significatif de relever que 
les diverS! gouvernemel!l.tSI qui se Sl<:mlt 
préoc·cupés de réal~s:er' •le projet ont 
t<mâours posé comme pri111cip.e qu'ill 
s'agis1S'ait d'une ENTREPRISE} NA
TIONALE et que, par' cnnsléquenlt~ la 
participation d'u gouverne'merntl etl du 
capital égyp·t'ï~ns devait y êtr•e prépon
dérante. En 1937, on potuvait Tir~ c:eSI 
ligntes qui s:o·nt en quetqu·e gorte un 
pr•ogramme po,litique ill!Variabl~ : 

« Le gouvernement e::;ltii.lme que le 
« projet tendant 2. la génér-ation de 
« l'électricité au moyen de1SI chutkS\ du 
« rés·e-rvoi·r drAs!Siouan; en vue-. d'e la fa
« brication des engrais azotés! d'evra 
« être un projet national, d'e tel'lle s'o•r
« te que toute c-ombinaisiQq' finanC'iè
« re s'y rapportant aboutü'siS'e à la 
« mainmis'e complète du gGuvernem'Emt' 
« SIUJI' l'entrepdse. » 

On peut affirmer que l'étude du 
projet tel que l'envis1àge a.ujo:urd'hu1 
S.E. Aly Maher' :pacha ne d'évie pas! de 
cette ligne de conduite. 

Nous n'entrerons: pas· d'ans! l'es' dé
tails· pourtant fort intéres•s;a,nts d'es' 
tractations pas·s'ées, qui comportaient 
l'apport du capital étranger dans' l'à 
préparation de 49 0/0. -

II est difficile d'e prévtl'ir de quene 
manière le gouvernement et les deux 
comi!tés parllem.entaires ·entendent! fi!
nancer le projet, mais à c·e pr'opos., B 
eS1t util'e de rappeler la décllar·ati.km 
que- S.E. Ismail Sedky pacha faislail 
en avri·l dernier au Parlement: 

« J'aime à es!pérer que l'e gouvétne · 
<< ment d.écllarera qu'il s'occupe slérieu- ' 
« sement de l'exéc.'Ution de ce projet, 
« et qu'i.~ ne me 'dira. pas que la S'iltua-
« tion financière n'encourage pas pour 
« le moment fentreprise die tels tra
« vaux qui entraînent des dép·enses 
« destinées à d'autre.s fins vi'ta1~es<. Sii 
« le gouvernement s'e retranche der
« rière ' eette fin de non-recevo-ir JE 
« ME VERRAIS DANS L'OBLIGA
« 'l'ION DE P ARLE'R DE LA QUES
« TION FINANOIERE ET DE DIRE 

COMMENT TROUVER L'ARGENT 
«. ET COMMENT ETABLJR UN PRO
« GRAMME D'ACTION. » 

L'honorable député n'en • dît pas pllus. 
long sur s'on programme. Il aurait' été 
pourtant bien· intéressant de le con
nattre. 

LES OBJ ECT 1 FS 
DE L'ENTREPRISE 

Il ne nous' resk plus maintena:c. t 
qu'à pass·er e111 revue les objectitfs. qu' on 
se propose d'atte·indre au moyen de 
l'électrificat'io:ru du barrage. 

Le·s intéress'ési se p:ropo·Sien·tJ d'une 
manière généraVe: loi.) di'aslsurer l''ac
t~ionnement; des stationS' d'irr•ilgaUc~nJ 
s•ituées entre A~Siouan etJ E'sllleh, 2o.) 
fournir l'éclairage aux viB'ages d.e' la 
même région et installer 1reau pota
ble, 3o.) électri'fier la ligne de· chemin 
de fer de La Haute Egypte, 4o.) trans·
pCI·ter re courant électrique d' ASisouan 
vers Le Caire et la Basse-Egypte·, à 
toutes fins poS!s'ibl'es, 5o.) fabriqu'er 
des1 e.ngraig azotés, 6o.) exp~ooite~ l'in
dustrie du fer et fabriquer d.e l'a pein
ture, extraite de ]/'oxyde Ci'e fer et 
7o.) fabrîcat~o·n d'exploSiifs<. 

De ces· divers. objectifs, toutefoi's', le 
plus immédiat, l'e plus important pour 
l'économie nationale est évidemment 
la création• d'une usine d'engrais· azo
tés·. 

« Si ce projet avaiot été exécuté de
« puis <fix ans, déclara~t re ministlre 
« des FinanceS\ en 1937, l'Egypte aurait 

réalisé pendant ce lapS\ de temps un 
bénéfke d'en·viron 8.000.000 de J:ivres· 

« égyptiennes'. » 

Cette déclaration indique que rie'Il 
que sur le chapitre d.e:s: e;n1grais chi
miques, - dont l'e pays cnnSiomm.e a.n
nuell'ement 400.000 t}onnes· d'une valeur 

de 2 à 3.000.000 de livres~ - l'écono
mie nationale·, en produisant à l'inté
rieur ses propres engrais, aurait réa
Lh:lè une économi'e moyenne de 800 
mille livres par an ! 

Ce chapitre s1 important des engrais 
chimiques, et des études scientifiques 
auxqueUes, ils ont donné )jeu en E
gypt•e, mérite:rai,t d'être étudi'é plus, à 
fend. Il n'es:t paSI pos:ible de le faire 
dans Je cadre de eet article maiS! nous 
aurons· t'oecas'i.o.n d•y revenir peut
être un jour. De même que tel1è ac
cusation, vivement rellevée d:ans! les 
milleux importateurs i'ntéres·s!éSI que le 
((Cartel» des engrais chimi'ques· en Eu
rope a, stelon les propres déclarations 
de S.E. Sedky pacha à l'a Chambre, 
«IMPOSE A L~EGYPTE DES PRIX 
« TRES ELEVES CONN AIS SANT 
<< LES BESOINS DU PA YS'. » 

CONCLUSION 
~elles sont, dans- l'erns,emblle, 11es li

gnes de cette gr;md.e affaire d'électri
fication du barr'age d"AssiQuan qui n?a 
~es:f>'é <}e préoccupe'I'I et qut préoccupe 
JUstement l1es1 diri•gean.ts. d'u Ro.yau
m·e. 

Ii est incnntestable que, t'ôt CIU tard 
cette oeuvre gigani;Je.s'que devra être 
réali'sée. Il i'mporte, c·epe'Ildant, de ne 
pas S'e · dis'simul'er l'ampleur d·e l'·ef
fo·rt qui sera. demandé aux finanees 
égyptiennes sî l'on se décid!ruit à re
noncer à la participation du capital 
étranger. 

Nous ne plaidons ici au:cune cause: 
Nous voulions•. s-implement présenter 

à l'opinion publique une vue' d:'ensem
ble de l!'entt-eprise projetée. Tout ce 
que nouSl s.Oiuhaitons c'est qu'eFle a · 
porte au pays· les bi·enfaitSI que l'on 
en attend. 

JEAN LUGOL. 

~~~~~~.~~~~~~~~~~~ 
ill--=--=-==--=--- . ---------- - =-~, 

1 BANQU.E MISR! 
1 

SOCIÉTÉ ANONYME ËGYPTIENNE Il 

CAPITAL L.Eg. 1.000.000 

RESERVES et FONDS DIVERS . . . . . . . . . L.Eg. 1.034.442 

~lEGE SOCIAL: lSL rue Emad-El-Dine, Le Caire. 

SUCCURSALE : Rue Stamboul. Alexandrie. 

AGENCES dans les principales villes d'Egypte 

TOUTES OPERATIONS BANCAIRES 

Caisse d'Epargne avec intérêts. 
Vente de titres par versements mensuels 

1 CORRESPONDANTS DANS TOUS LES PAYS , 

'~ --·- --- - ---- - - ---- - ·--' 
~~~~~~~~~~~~~~~~~ 
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_U·ne Opinio~ Optimiste sur. ..• 

LA· SITUATION É~ONOMiqUE 
DE L'EGYPTE 

'-.,.. 'Ill.- ... 
Intéressantes déclarations de M. Oswald J. Finney 

Notre confrère d' Arexandrie, 
<< Le ,Journal dÙ, Commerce et de 
la Marine», qui fait une enquête 
sur la situation économique de 
I'Egypte, a obtenu la déclaration 
optimiste ci-après de M. oswald 
J. f7inney : 

· « On a pu craindre, au début, 
que la guerre n'affecte gravement 
la situation économiqüe de l'Egyp· 
te, en comprometta'nt l'équilibre 
de sa balance commerciale et en 
désorganisant le mouvement nor
!llal de son commerce par la fer· 
meture de la Méditerranée. Ces 
craintes ne se sont, heureusement, 
pas réalisées. On peut affirmer 
aujourd'hY.i que si l'économie égyp· 
tienne a été affectée par la guerre, 
elle ne l'a été que dans un sens 
plutôt favorable· 

C'est évidemment l'industrie lo· 
cale qui a le plus ~argement pro· 
fité des ·circonstances actuelles. 
La protection naturelle qui découle 
pour elle de l'atténuation de la 
concurrence étrangère lui permet
tra certainement d'atteindre son 
plein développement. Son champ 
d'action s'est singulièrement élar· 
gi. Sa position actuelle est d'au
tant plus forte que, gr_âce à la li· 
berté de nos communications ma. 
ritimes, elle peut se procurer faci· 
lement les matières premières im
portées de l'Etranger. Les circons. 
tances présentes ne contribuent 
pas par ailleurs simplement à con· 
solider la position des industries 
déjà' existantes mais elles favorisent 
également l'éclosion de nouvelles 
industries. La fin de la guerre 
trouvera peut-être -en Egypte un 
réseau d'industries nationales biep 
plus vaste que celui d'aujourd'hui.-

En ce qui concerne notre situa· 
tion commerciale, 'on peuf affirmer 
que loin -d'inspirer des in_quiétudes) 
eHe s'annonce et est déjà ample · 
ment satisfaisante . . La hausse de 
nos produits d 1exportation com
pense largement celle survenue 
dans nos pr.irrcipaux articles 
d'importation. L'avenir de notre 
coton peut être en\Tisagé· avec eori· 
fiance. -· 

Ainsi que vous l'avait dédaré 
au, début .-de la guerre, M.· Auguste 

Sinâdino, l'éminent président de 
l'Association des Exportateurs de 
Coton, la stagnation dont faisait 
preuve notre marché à ce moment 
ne pouvait constituer, 1 les candi-

tians en Méditerranée restant in
changées, qu'une crise ~assagère 
qui devait se dénouer a brève 
échéance. C'est ce qui est arrivé 
effectivement. 

Notre marché financier n'a fait 
que refléter, par la reprise sans 
défaillance, de ces deux derniers 
mois, !'·évolution favorable de l'éco
nomie égyptien:rfe dans son ensem
ble. Il faut dire que cette hausse 
se trouve justifiée ·non seulement 
par les bonnes perspectives de -
rendement de nos diverses socié
tés, mais aussi par les niveaux 
trop bas auxquels nos cours étaient 
parvenus à la veille de la reprise, 
Une marge de hausse _logique et na
turellé s'imposait qui a été épui
sée rapidement dès que les facteurs 
de stabilité et de confiance se sont 
·confirmés sur le marché. Il est 

possible que le mouvement en 
avant se soit effectué sans assez de 
diAscrimipatio~ et avec trop de 
hate- Neanmoins, toutes considé
rations faites, la reprise me sem
ble amplement justifiée .et durable. 

En ce qui concerne 1' équilibre 
de la balance commerciale de 
l 'Egypte, il me semble important de 
relever les répercussions favora
bles qu 'exercera à ce point de vue 
la diminution certaine de l'exode 
annuel de touristes égyptiens à 
l 'étranger. L' économie qui en ré
sulterait pour l'Egypte n'est guè
re négligeable. Elle dépasse par 
a illeurs largement la diminution 
correspondante "des dépenses des 
touristes étr angers en Egypte. 

Dans l' ensemble, la situation 
économique de 1 'Egypte semble 
réellement privilégiée par rapport 
à d 'autres pays. J'espère que l'ave
nir confi rmera les prémices pré
sentes et surtout que l'évolution 
de la situation internationale ne 
r enversera point l'ensemble des 
facteurs qui, actuellement, jouent 
en notre f9-veur. >> 

La Revue Politique 
Egyptienne , 

(Suite de la page 4) 

AGENCE EGYPTIENNE 
D'INFORMATIONS 

Parmi las réali
sations du Cabi
net de Maher 
pacha, il faudra 
bientôt compter 
l'Agence égyp-
tienne d'informa
tions, . créée sur 
le modèle des cr
genees étrangè
res. 

Cette institu-
tion, qui crurcr à 
sa tête S.E. Hus
sein Heikal pa-

cher, sara chargée de la diffuslon..,-'ctes 
nouvelles offièiellès ou officieuses. 

Un crédit de L.E. 3500 cr é-té réser
vé pour ses premiers frais d'instcrllcr· 
ti on. 
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OR OU PAPIER 

L'AFF AIRE DES OBLIGATIO·NS SUEl 
Sur l'inapplicabilité en l'espèce du décret du 2 Mai 193& 

Nous clôturons l'analyse de la 
thè~.P. des obi igatal res par la par
tie des conclusions de Mes. G. et 
J. Campos traitant de l'inapplica
bilité au Suez du décret du 2 mai 
1935. 

L'inapplicabilité du décret du 2 
mai 1935 à un contrat conclu en une 
monnaie de compte, constituM par 
un poids d'or déterminé, tel que 
celui qui engage la Compagnie en
vers ses obligataires, résulte : 

1o) DES PRINCIPES GENERAUX 
DU DROIT 

Le décret du 2 mai 1935 dispose, 
à l'article premier, que : 

cc sont déclarées nulles et de nul 
cc effet les clauses-or stipulées dans 
cc les contrats qui comportent des 
cc paiements internationaux et qui 
« sont libellées en livres égyptien
cc nes, en livres sterlings ou en une 
cc autTe monnaie ayant eu co-uTs lé
cc gal en Egypte (franc ou livre tur
<< que. · 

cc Cette disposition n'est pas ap
<< plicable aux paiements à effec
cc tuer en vertu des conventions ou 
cc arrangemm1ts relatifs au service 
<< des Postes, Télégraphes et Télé
<< phones ». 

Ce décret suppose donc pour son 
application, ·l'adoption dans un 
contrat d'une monnaie ayant eu 
cou1·s légal en Egypte .. C'est une 
condition essentielle.-

Faisons de suite remarquer, que 
les dispositions du décret de 1935 
sont exorbitantes du droit commun, 
et que partant, elles doivent être 
interprétées stricten1ent. 

Ce décret ne s'applique donc que 
dans l'hypothèse d'un contrat con
clu en une monnaie ayant eu couTs 
légal en Egypte. 

Or, nous avons démontré que la 
monnaie de notre contrat est une 
pure monnaie de compte. 

Nous démontrerons ici, que la 
monnaie de compte ne -pouvant pas 
êtTe dotée du conrs légal, le dé
cret de 1935 ne régit pas les rapports 
litigieux: 

On ne saurait en effet concevoir 
la notion du cours légal en ce qui-

concerne une monnaie de compte), 
le cou'rs légal ne pouvant êt're at
tribué qu'à une 'monnaie conc1·ète 
se'rvant d'instTwnent de paiem,ent. 

Le cours légal es·t, en effet, un 
caractère qu'une loi. attribue à une 
monnaie matéTiel.lem,ent existante, 
de papier ou métallique, en vertu 
duquel on oblige les particuliers 
à recevo]r cette monnaie en paie
ment, et ce généralement, sans li
mitation elu. montant. 

Or, la monnaie de compte, n'est 
autre chose qu'une notion idéale 
de nwsure cle l'obligati.on. 

La monnaie de compte adoptée 
clans une obligation, sera traduite 
dans un pays déterminé, par une 
certaine quantité de monnaie ayant 
cours légal dans ce pays et pou
vant seule servir d'instrument ma
tériel de paiement possédant force 
libératoire. 

La monnaie de. compte, qui n'est 
autre q:u'une umté de mesure de 
l'étendue des obligations, ne sau
i:~lt donc être confondue avec les 
monnaies effectives de paiement, 
que l'on voit et que l'on touche et 
qui servent à l'exécution de l'ohli
gation. 

Etant une unité de mesure, elle 
est invnnable de par sa nature et 
inséparable de sa définition. 

La noti.on du couTs légal ne se 
conçoit donc pas en ce qui conceT
ne f.a monnaie de compte. 

On ne peut par conséquent ad
mettre que le d(\.:ret de 1935 soit 
applicable à notre contrat, lequel 
est stipulé en une rhonna]e de 
compte, représentée par un poids 
d'or de 10/31es de gramme au ti
l re de 9001 1000es ~e fin~ 

Ceite Rnlution est donc dictée im
périeusement par fes principes gé
néraux du Droit. 

ftt++ 
llr i DE LA NOTE EXPLICATIVE 

DU DECRET DU 2 MAI 1935 

L'inapplicabilité du dit décret aux 
contrats conclus sur la base d'une 
monnaie de compte a reçu une con
sécnd ion formelle par le législa
teur égy}Jtien dans le dernier alinéa 
de: la Note Explicati.ve du DécTet 
de 1935, où il est dit que : 

« En ce qui concerne les conven
<< tions et arrangements relatifs 
« au1( 3ervices des Postes, Télégra
:< phes et Téléphones dans lesquels 
cc la me-mmie stipulée est le franc 
« 01·~ il y a lieu de remarquer que 
cc ce franc or, puTe monnaie de 
cc compte d'un poids de 10/31es de 
« gramme au titre de 900/1000es, 

· cc est différent des monnaies natio
cc nales portant le nom et plus spé
<< cialement des espèces métalliques 
cc de l'union latine ayant eu cours 
cc en Egypte. . 

« Néanmoins afin d'évi.teT tout 
cc équivoque sw· ce point, il a paTu 
cc préférable de déclarer d'ùne fa
cc çon expresse que le présent dé
(( cret ne serait pas applicable aux 
cc clauses des conventiop.s .et ar· 
" rangements précités relatives à 
« ce franc or ». (Voir Répertoire 
cc Permanent de Législation et de 
<1 Jurisprudence Egyptienne, Pace). 

Ce passage de la note explicative 
ne laisse subsister aucun doute sur 
1 'inapplicabilité du décret de 1935 
à un contrat conclu sur la base 
de 10/31es de gramme au titre de 
900j1000es de fin. 

Or, nous avons démontré, qu'en 
l'état des décisions définitives de la 
Cour d'Appel Mixte (arrêt du 4 
juin 1925), il est incontestable que 
le franc des obligations litigieuses 
est le franc tout court, le franc 
universel, monnaie de compte, re
présentée par un poids d'or de 
10/31es de gramme au titre de 
900/1000es de fin. 

D'où la conséquence inéluctable
que le franc universel, monnaie de 
compte des obligations émises par 
la Compagnie du Canal de Suez~ 
est le même fTanc monnaie de comp
te que la Note Explicatice précitée 
exclut de l'application des décrets 
du 2 août 1914 et du 2 mai 1935. 

C'est une évidence irrésistible. 
Comment pounait-on encou sou

teniT qu'un contTat qui est conclu . 
en cette même monnaie de compte 
( 10/21 es de gTamme au ti.tTe de 
900/1000es de fin) tombe sous le 
coup du décTet de 1935, alors que 
la note explicative qui lui est . anne-

- xée - dont les tennes doivent pTé
side?· à son interpTétation - l'en 
exclut exp'ressément ? 

C'est insoutenable.-
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!llo) DES DECLARATIONS 
DU PRESIDENT DU CONSEIL 

D'ADMINISTRATION DE 
LA COMPAGNIE 

Dans ces conditions, il est com
préhensible que le Marquis de Vo
gué ait lui aussi proclamé l'inap
plicabilité du décret du 2 mai 1905 
aux obligations de la Compagnie. 
C'est certainement à . juste titre 
qu'il a officiellement déclaré, lors 
de la susdite Assemblée Générale 
des' Actionnaires tenue à Paris le 
13 juin 1935, que les dirigeants de 
la Compagnie ont reçu dans les 
hautes sphères compétentes de 
l'Egypte une assuTance formelle 
de l ' inapplicab'ili.té du décret du 2 
nwi 1935 aux stipulations de leur 
CoTnpagnie. 

C'est en ces termes qu'il s'est ex
primé : 

« Nous sommes donc fondés à 
<< penser que si, d'une part, le dé
<< cret du 2 août 1914 n'était pas 
<< applicable à votre Compagnie, ce 
<< qui ressort implicitement des 
<< jugements prononcés par les tri
<< bunaux compétents, d'autre part, 
« le déCTet du 2 mai 1935, dont la 
<< validité a d'ailleurs été contestée, 

-<< ne doit pas la toucher davantage. 
<< Cette opinion est corroborée par 
<< les déclaTations émanant des 
<< sou1·ce les plus autorisées. 
<< Au surplus, dans la préparation 
cc de ce décret que nous avons sui
cc vie, est-il besoin de le dire, avec 
« une attention vigilante, il avait 
« été · prévu que les situations déjà 
<< réglées par des décisions judi
cc ciaires passées en force dè chose 
<< jugée, seraient exceptées de son 
<< application. Si cette exception 
cc qui visait votre Compagnie ne fi
<< gure pas au texte qui a vu le 
<< jour, · après des négociations où 
<< nous ne fûmes point partie, c'est 
cc nous a-t-on dit en haut Ueu, 
cc parce qu'elle était inntile le dé
cc e1·et en question ne noÙs con
cc cernant pas ». 

Cette déc'laration, émanant d'une 
personnalité si autorisée, constitue 
un haut témoignage irrécusable de 
l'intention du législateur de ne pas 
appliquer le décret du 2 mai 1935 
au. Statut· monétaire de la Compa
gnie. , 

IVo) DU DECRET DU 28 AVRIL 

1936 
L'inapplicabilité du décret du 2 

bai 1935 de par la volonté du lé- . 
gislateur :au Statut Monétaire de la 
Compagnie Universelle de Suez, 
trouve une autre confirmation dans 
le décret du 28 avril 1936 .relatif au 
tau::c maximum de 10 francs du 
dro,It spécial de navigation, prévu 
à. l art. 17 du FiTman de Conces
swn du 2 janvier 1856. 
0~ a yu, en effet, qu'aux termes 

de 1 article 2, le taux de cè droit 

peut être modiifié par arrêté du Mi
nistre des Finances sur la deman
de de lq, Compagnie sans pouvoir 
excéder la contrevaleur en piastres 
égyptiennes de 3 gTammes 278875 
d'm· au titr·c de 815j10Uues de fin, 
poids, qui, comme nous l'avons dé
jà dit, correspond à la consistance 
en or de 10 fTancs représentés par 
10j31es de gramme au titre de 
900/lOOOes de fin. 

Ainsi donc, le Décret ayant re
connu le caractère de pure monï 
naie de compte du franc des stipu~ 
lations monétaires de la Compagnie 
admet la possibilité pour celle-ci de 
percevoir les dTOits de tTansit sur 
la base de l'01' , .~:t ainsi le Législa
teur a confirmé implicitement l'i
napplicabilité du Décret de 1935 aux 
rapports pécuniaires de la Compa
gnie parce que basés sur le franc 
monnaie de compte. 

Or, si le Décret du 2 Mai 1935 
était applicable au franc des droits 
de transit, la Compagnie ne pour
rait pas prélever ainsi des droits 
de navi.gation sur la base de l'or. 

Le Décret du 28 Avril 1936 admet 
donc implicitement L'inapplicabilité 
du Décret elu 2 Mai 1935 au franc 
du transit, et comme la monnaie 
du droit d·e transit est la même que 
la monnaie des obligations, ce Dé
cret du 28 Avril 1936 admet donc 
également de façon implicite, l'i
nappl'ica.bilité du Décret du 2 Mai 
1935 au fTanc des obligations liti-
gieuses. 

Vo) DU JUGEMENT DE 1ere INS
TANCE RENDU LE 3 JAN
VIER 1938 PAR LE TRIBU
NAL CIVIL MIXTE DU GAI
RE ET DONT APPEL: 

C'es.t avec raison que les Pre
mi·ers Juges ont retenu l'inapplica
bilité du Décret du 2 Mai 1935 à la 

monnaie des obligations litigieuses. 
Cette solution a été admise en ter

mes que voici: 
<< Le franc universel, monnaie de 

cc compte internatiOnale des obli
« gations émises pat la' Compagnie 
cc du Canal Maritime de Suez est 
<( le m ême fTanc-oT, monnaie de 
<< ~OI?~Pt~, que la note explicative 
« precitee exclut de l'application 
« des Décrets du/ Août 2 1\H4 et du 2 
« Mai 1935 ». 

•:· ·:· •!• 
. Nous avons achevé la démonstra

tion de notre thèse. 
Nous avons en effet résolu les 

deux questions qui forment le pivot 
de ce litige, savoir: 

1 .- Quelle est la nature de la 
monnaie contractuelle? 

? - L~ Décret du 2 Mai 1935 s'ap
plique-t-Il ou non au cas de l'es
pèc·e? 

A la, première question, nous a
vons r~pondu en .démontrant que la 
monnaie des obhgations litiO'ieuses 
5 O.JO . émises par la Compagnie 
Umverselle du Canal Maritime de 
Suez, ·est le franc universel pure 
monnaie de compte représe~té par 
un poids d'or 10J3ies de O'ramme 
au titre de 900j1000es de fiii'., 

A la deuxième question nous a
vons, répondu en démontr~nt que 
le Decr·ct du 2 Mai 1935 ne s'appli~ 
quant pas aux contrats conclus sur 
la b~s~ d'une monnaie de compte, 
ne regit pas notre contr:at qui ·est 
conclu sur la base de cette mon
naie. 

C'est ainsi que les Prerni·ers Juges 
en ont décidé. 

Nous demanderons à la Cour de 
confirmer la Sagesse de leur déci
sion. 

........................................................................................... 

COMPTOIR DES 
CIMENTS 

SOCIÉTÉ 
ÉGTPTit;NNE 
DE CIMfi:NT 
POR'I'L~ND 
'l'OIT RAB 
&. SOCIÉTÉ 
DE Cll'IENT 
PORTI .... 4.ND 
IJE JfÉL01L4.N 

Siê9e Social au Caire: . !Sureaux à Alexandrie: 
21, AVENUE FOUAD ter-Imm. "LA OENEYOISS''• ~0, RUE DÈ LA POSTE 

B.P. 844- Tél, 46025 B.P.397-Téléph.21579 

OIMEN'T PORTLAND ARTIFICIEL 
garanti conforme aux "BRITISH STANDARD 
SPECIFICA TIOHS for PORTLAND CEME~T" ainsi 
qu'aux Spécifications du Gouvernement Egyptien. 

~~ S U P E R 0 R E T E '' 
ciment à haute résistance et à durcissement rapide 
~~ S E A W A T E R . 0 E M E N T '' 

Ciment Portland Artificiel spécialement fabriqué pour travaux 
exposés à l'attaque des eaux de mer et des eaux sulfatées. 

PRODUCTION ANNUELLE : 600.000 tonnes 
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La Banque Centrale 
lnté••essantes d·éelarations du Président tle 
la Commission des Finances de la Chambre 

On ge souvient qu'au début de l'été 
du 1939, les actionnaires de l'a Natio
nal Bank of Egypt réu.ni•SI en Assem
blée Extraordinaire avaient appr'Ouvé 
la modification des statu:tSJ de la 
Banque, n€cèss,i:tée pail S'a transforma
tion en Banque Centr·a~e. L'appoche· 
des vacances parlernentaire'S n>'on~ pas 
permis au Parlem~n:tJ d'étu~.ier,. ~ 
son tour ·l'accord qu! mteTvenait ams1 
t:ntre le' gouvernement et l'a National1 

Bank. 

La Chambre a été sa1s1e dernière
ment du projet de loi tendant à trans-

former la National 

Enfin, nous somme::; en train d'ex.a .. 
miner les bénéfices que le gouverne
ment Ure de Faccord de 1916. On s'ait 
que les 85 0/0 des pr'ofits découlantl 
du rem.plaoemen,t de l'·O•r par des: fqn<i's 
d'Etat r evienne>nt, au gouvernement 
égyptien et les 15 0/0 à la Banque. 

Vous voyez bien que )'étude du pro
jet dott assumer up caractère techni
que qui exige non seulement d.u temps 
maiS' de l•a C01J1pétence et de la pa
tience.» 
~ Et re côté politique de la ques

tion? 

Mtre Abdel Rahman e1 Biali sourit: 
- «Je ne vois pas ce que vous vo'il·-

·- lez dire ·? » · 
- Estimez-vous que le pr.ojet est 

dans· l'intérêt du pays ? 

- «La Nati'onal Bank of Egypt est 
aujcurd.'hui en fait une Banque Cen
trale: elle détie~t les dépôts d.u go-u
ve,snernent et s:eS' comptes c10urants, 
elle émet les billets de banque; si des 
opération,s d'emprunts doivent être 
faites c'est à elle qu'on aura recours. 
Donc p·ourquoi ne pas ]égalis,er cett;e 
s1tuat1on de fait à eo.ndition que l'es 
intértlts financiers, du pays: soient. sau
vegardés?» 

- Et · quand espérez-vous avoir ter
miné vo.l.re b-3Hogne? 

- «Après l'es fêteSI de Baïram.» 

Ainsi Ja Chambre pourra . discuter 
cette importante question avant de 
s'atteler au budget. 

Et l'Egypte fort probablement aura 
sa Banque Centrale dès Ia p>rochai>ne 
ann.fe financière... si tout ·va bien. 

C.A. 

Bank of Egy,pt en 
Banque Centrale. 

Notr,e excellent 
confrère «Lla Bour
se Egyptienne», a 
jugé intéressant de 
demander à Mitre. 
Abdel Rahman el 
Biali, président de. 
la Commiss·ion des 
Finances de la 
Chambre, des pré
cisions sur 1es tra
vaux de la Com
miss·ion parlemen
taire ainsi que la 
date à .i,aque1le eUe 

L'ELECTRIFICATION DES CHUTES! 

comptait 
sem.blée. 

présenter se-n rapport à l'as-

Voilà ce qu'a d:édaré à ll'or!;ire con1
-

frére Me El-Bia.U : 
~'«Ce p!est pas une tâche facile 

que celle qui' nous a été confiée, nous: 
dit le distingué Président, car · une 
que::;t iOn de cette im.portance doit être 
étud1ée minutieus>ement. 

«Ai'nslil il nous: a falll'u examiner so-i
gneus~en!t le ù'écret ~hédiviM de 
189~ constituant la Natw~al Bar..~:r, 
Nous avons égalelffiertt exammé lles de
tails d'e·~ acdoiJ"dsl conclus entre le gou
vel nementl et la banque en Cie qut con
cerne la majü'l'ilt& égyptden,il'la du Co.r:
beil d'adminis:tratroln qui doit dievemr 
un fait en 1945, ce1le d~s emplo-yés1

, les 
f2eH'ités que Jron doit accorder aux 
EgyptienS1 pour ]!acquisition d1es ac
tions de l'étâhli's'Slement financier et:J 
&urtout le droit d'émis$i'On des billets 
de banque. 

«Vom~ S'avez, pour•suit Abdel Rah
man bey, que .Ja transformation de Ta 
Natlional' Ban1k en Banque Central'e 
comprend ausslii ]!extension porur un& 
période de 40 anS! du privilège d'émet
tre des bill'ets de banque. OrJ noU:SI 
àvons dft étudier s>oigneus•emen.t le 
problème de ]..a oouverture des banlk
notes. Le décret de 1892 'srt:ipule que 
50 o/o de cette couverture devront être 
en or. Cet'te clause fut modifiée par 
l'accord bilatéral! de 1916 qui a rem
placé l'or ou une parti'e du métal jau
r. e par des bons du Trésor anglais et 
des fonds d'Etat' égyptiens:. Devrons
nous maintenir cet accord? 

C'est une question, qu·i s>e pose 
qui mérite une étude approfondi~. 

et 

DU RESERVOIR D'ASSOUAN 
Constitution d'un 
Jeudi s'est réuni dans le ca

binet du ministre des Finances, la 
commission parlementaire et éco
nomique chargée de collaborer avec 
le gouvernement dans l'étude ·du 
projet d'électrification du réservoir 
d'Assouan~ · 

Il fut décidé, conformément à un 
rapport de feu Ahmed Abdel Wa
hab pacha, que le produit dont la 
production s'adapte le mieux aux 
nécessités de l'Egypte serait le ni
trochoc qui peut être fabriqué en 
grandes quantités dans le pays. 

Le comité suggéra également que 
la fabrique d'engrais chimiques soit 
bâtie sur un site assez éloigné du 
réservoir dont la solidité doit être 
garantie à tous les points de vue. 

Il fut décidé de constituer un co
mité composé du ministre des Tra
vaux Publics, d'Abdel Hamid Soli
man pacha, de Mahmoud Hanafi 
bey et de Hussein Said bey pour 
étudier le projet du point de vue 
technique : hydraulique et électri
que: Ce comité devra présenter un 
rapport d'ici quelques semaines. 

Le comité parlementaire se réu
nira après la fête de Bairarri pour 
poursuivre l' étude du projet. 

Nous sommes en mesure d' affir
mer que jusqu'ici le comité ri'a pas 
étudié le côté financier de la ques-

comité · technique 
tion ni décidé si les travq.ux doi
vent être mis en adjudication ou 
bien s'ils peuvent être confiés à un 
consortium ~'importantes compa
gnies britanniques. 

Les mines de fer 
D'autre part, le gouvernement a 

chargé une importante firme techni
que anglaise : la société Brassard 
Bros., d'étudier la question de l'ex
traction de fer des mines d'Assouan 
1o) en rapport avec le projet d'élee: 
trification du réservoir, 2o) comme 
un projet indépendant. 

Un rapport doit être présenté pro
chainement au gouvernement. 

CONSOMMATION LOCALE 
DE COTON ET GRAINES 

DE COTON 

Du 1·er septembre 1·93·9 au 3 jan
vier 19~0, la consommation de· coton 
à AÎexand>rie a atteint 68.370 cantars · 
et à l'intérieu:r 13-8.3·25, sodt un to. 
tai . de 206.695 caritars. 

Cel~e de graines de coton a été de 
427.639 ardebs contre 417.654 aJrde:bs 
il· y a un an. 
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CHRONIQUE DES. ASSURANCES 

L~ ASSURANCE DES IMMEUBLES 
CONTRE LES RISQUES DE GUERRE 

___________ .... ._ .. ~---.~·~ .... ·-----------
Comment on l'envisageait en Suisse 

Dàns ses numéros des 1er et 18 
octobre, l·e «Journal de Genèven a 
consacré des articles à un -projet 
dont nous allons parler, pour la 
documentation des Assureurs des 
autres pays qui songeraient à don
ner leur garantie à un risque de 
cette natur•e .. 

.., ......... . 
Il est d'abord ~n"' fait à, remar

quer que 1 'Angleterre a -réalisé le 
svstème d'assurance immobilière 
cCes risques de guerre. Deux Socié
tés, c<The Independent Mutual War 
Damage Indemnity Trust Ltd», et 
la ccProperty and General Gua
rantee Associati.on Ltd», offrent 
aux propriétaires d'immeubles la 
possibilité d'assurer leurs biens sur 
la base de la mutualité et moyen
nant l1e paiement d 'une contribu
tion fixe et d'une prime variable 
suivant la situation de - l'immeuble 
assuré, c'est-à-dire le degré de gra
vité du risque. 

Un juriste de Genève, M. Kallis
thénis, a été séduit par l'idée d il 
a établi un projet d'assurance des
t~né à la Suisse, que· nouS' publions 
Cl-dessous. Çe projet a retenu l' at
tention des milieux intéressés, et 
son auteur, fort de leur appui, a 
saisi de la question les Autorités 
fédérales qui le font étudier par 
leurs services· compétents. 

L'auteur s'i_nspire dans ses ·gran
des lignes du système anglais, mais 
s'en sépare néanmoins sur plu
sieurs points. Il n'y a pas de statis
tiques: il est donc bi·en difficile, di
sons même qu'il est impossible d'é
tablir et d'appliquer des taux de 
prime adéquats au risque. Que fai
re alors? A voir recours au principe 
de la ccmutualité». L'assurance se· 
rait obligatoire, comme elle l'est 
dans certains cantons suisses. 

L'ccobjetn de l 'assurance obligatoi
re serait toute la propriété liàtie de 
la Suisse, à l'exclusion des bâti
ments qui, d'après les règles du 
droit international public, peuv.ent 
être visés par l'ennemi: tels les ga~ 
res, les casernes, les dépôts de mu
nitions, de subsistances militaires, 
le usines de gÙ•erre, etc. 

Les «prestations des assurés» se 
composeraient, en «temps de paix>>, 
d'une contribution unique propor
tionnelle au montant de l' assuran
ce, contriblttion qui feur serait res
tituée à la fin de la période d'assu
r ance. En cccas de guerre>), une pri
me annuelle, d'un taux de l'ordre 
de 1/2 à 1 0/00 à déterminer, ·serait 
p~rçue en plus de cette contribu
tion. 

Comment seraient calculées les 
«prestations des Assureurs ? Elles 
seraient calculées à la fin de la 
guerre en établissant, la valeur to
tale des dommages à couvrir. Il en 
résulterait la part définitive, pour 
chacun, des indemnités à recevoir 
et de la contribution à payer en 
vertu de la mutualité. 

Pour organiser le paiement des 
indemnltés ~et parer à l 'inconvé
nient de devoir en repousser le r~
glement jusqu'à la fin des hostili
tés, le projet adopte le système an
glais des certificats d'indemnité. 
Dès que la constatation et l'estima
tion des dégâts résultant d'un fait 

de guerre sont établies, l'Assu~eur 
délivrerait à l'ayant-droit un «Cer
tificat provisoire>> productif d'inté
rêts. Après la conclusion de ~. a paix, 
ces certificats serai·ent échangé~ 
contre des <<bons définitifisn d 'in
demnité de guerre, d'une- somme 
équivalente, dont ~erait déduite la 
part de l'assuré dans l'ensemble 
d·es dommages. 

Le Bureau Fédéral des Assuran
ces étudié le côté technique du pro· 
blèrne. On fait rerr.11rquer, d'apflès 
le dernier Rapport de ce Bu1·eau, 
que l'as-surance contre l'inc•endie 
comprend pour environ 30 millards 
de francs suisses d'immeubles · as
surés Au milieu des heures diffici
les, riches en sujets d'inquiétude 
que nous vivons, I.e «Journal de 
Genève>> estime que 1' assurance im
mobilière des risques de guerre de
vrait devenir bientôt une partie in
tégrante de l'économie générale du 
pays. 

Voici, à titre documentaire, com
ment M. Kallisthénis présente son 
projet. 

···························11······························································· .. 

BANQlJE D'ATHÈNES 
(Société Anonyme) 

SIÈGE SOCIAL A A.THÈNES 
ADRESSE TELEGRAPHIQUE Bf\NCATHEN 

Capital entièrement versé . . ... ... . .. , . . .. _ . . Drs. 100.000.000 
Réserves ... . ... .. .. . . .. . .... . _ ..... . . .. . .. .. Drs. 75.200.000 

SIEGE CENTRAL A ATHENES: 108 Agences en C.w:èce. 
ANGLETERRE : Londres. 22. Fenchurch Street. 
EGYPTE: Alexandrie. Le Caire. Port·Said. 

(CHYPRE : Limassol. Nicosie. 

BANQUE AFFILIEE AUX ETATS-UNIS: . 

NEW-YORK: The Bank of Athens Ttust Co .• 205. West 33rd Str. 
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P1·ojet d'assU?·ance mutuelle contre 
les Tisques de guene de la pTopTié

té bâtie. 
Art. 1er. - Toute la propriété 

llè'itie du pays est soumise à l'assu
rance mutuelle obligatoire contre 
les risques de guerre, à dater du 
. . . . . . 1939. Sont exceptés les bâ
timents qui d'après . les normes du 
droit international public peuvent 
être visés par l'ennemi. 

Art. 2. - Il est créé, à cet effet, 
une Société Mutuelle Suisse d'As
surance contre les risques de guer
re de la propriété bâtie, avec siège 
à Berne et des agences cantonales. 
Les fonds de la Société seront gérés 
par la Banque NationaLe Suisse (ou 
groupe de banques). La Banque 
Nationale Suisse délivrera, le cas 
échéant, les certificats provisoires 
ou définitifs dont il est question à 
l'art. 7. 

Art. 3. - La dite- Société Mutuel
le Suisse d'Assurance •est créée pour 
une durée de trois ans et en cas de 
guerre, jusqu'à la conclusion de la 
paix. 

Art. 4. _ Les intéressés (proprié
taires, créanciers hypothécaires, 
rentiers, usufruiti•ers, etc.) doivent, 
clans un délai de ...... jours, avi-
ser le conservateur du registre fon
cier du lieu de l'immeuble s'ils en
tendent assurer leur immeubl·e 
:pour la totalité, la moitié ou les 
trois quarts de l'estimation- officiel
le. Passé ce délai, l'immeuble sera 
assuré «ipso facto» pour la totalité. 
Les conservateurs procéderont à 
l'inscription sans autre et sans 
délai. 

Art. 5. - Tout immeuble hypothé
qué doit être assuré pour la totalité. 
de l'estimation officielle, le créan
cier hypothécaire supportant la 
charge de sa part (montant de sa 
créance). 

Art. 6. - Tout assuré doit verser 
à la caiss.e du conservateur du re
gistre foncier du lieu de l'immeuble 
assuré une somme, à titre de con
tribution unique, soit frs-:2"0, pour 
un capital assuré jusqu'à Fr. 
10.000; de Fr. 40 jusqu'à Fr. 50.0CJO, 
pour plus de Fr. 50.000, de 1 0/0.QQ, 
ainsi qu'un versement annuel, les 
années suivantes, de 1/2 0/00. S'il 
n'y a pas de guerre, ces sommes 
seront à restituer avec l'intérêt de 
2 o;o, déduction faite des fraiE\.. d'ad
ministration. 

Art. 7. - En cas de guerre, les 
assurés sont tenus de payer une 
prime annuelle de . . .. . . . . . (1/2 ou 
1 0/0) du capital assuré, la prime 
minimum étant de Fr. 20 pour un 
capital assuré de Fr. 10.000. · 

Art. 8. - Dès la constatation â.es 
dégàts résultant d'un fait de guer
re, la Société Mutuelle Suisse dé
livrera, par l'intermédiaire de la 
Banque Nationale Suisse, à' l'a
yant-droit, un certHicat provisoire 

d'une somme égale à l'estimation 
de l'expertise (faite sans délai), 
portant intérêt 4 o;o trois mois 
après sun émission. Les certificats 
provisoires seront échangés, dès la 
pa.:ix conclue, sans retard, contre 
ùes bons définitifs d'indemnité de 
guerre d'une somme égale, moins 
la part (participation) contributive 
d0 l'assuré et portant intérêt ... Q'O. 
Tant les certificats provisoires que 
le.::; bons définitifs d'indemnité de 
guerre resteront garantis par l'en
semble des biens immobiliers du 
pays (bénéficieront de l'h:ypothèque 
légale portant sur l'en sem]) le des 
dits biens). ' 

Art. 9. - La paix conclue, l'on 
établira le bilan de l'ensemble des 
dommages couverts par l'assuran
Cû, d'une pari, de la valeur totale 
des biens assurés. êrautre part, 
afin de fixer la par_t contributive 
des assurés dans les indemnités à 
recevoir et les contributions à pa
yer. L'on tiendra compte des ver
sement déjà effectués. 

Art. 10 - Si lors du règlement 
final, après la guerre, il y a hausse 
du prix des matériaux de construc
tion ou de la main-d'oeuvre -de plus 
de 10 0/0, l'assuré aura droit à une 
jndemnlté pour le surplus ou à ê
tre indemni~é en nature ( recons
truction et réparation). 

Art. 11. - Les a~'surés auront la 
faculté de s'acquitter de leurs obli
gations (paiement de la part con-

tributlve finale) dans un délai de 
10 ans, en payant un intérêt de re
tard raisonnable---- 0/0. Du
rant ce temps, leur immeuble ré
pondra de la. dette (hypothèque lé
gale pe.sant sur l'immeuble jusqu'à 
j"extiuctlon totale de la dette). 

DETTES HYPOTHECAIRES 

Avis ,aux débiteurs sollicitant 
le bénéfice de l'arrangement 

hypothécaire 
Le Ministère des iFdnances porte à 

la connaissance des débiteurs du 
Crédit HypothécaiDe Agri-cole d ' E~ 
gypte, dU Crédit Foncier E~yptien, 
de The Land Bank of Egypt, qui 
S'ont en retard, de plus de tr.ois an
nuités, qu'un délai ultime leur est 
imparti jusqu'au 29 février 1940 
pour réduire l'es arriérés dus à ces 
établissements à trois annuités. 

Faute par les débiteurs de pré
senter au Contrôle 'd'es Banques Hy
.pothécafres les pièoès attestant la 
réduction des arriérés au niveau sus
indiqué leurs dema!lldes seront pré
sentées à la -commission de Règle
ment des Dettes Hypothécai-res pour 
leur rejet définitif. 

Il importe que les versements des 
débiteurs englobent les arriérés ré
glés par .le Gouvernement pour leur 
·compte. 

Il est à noter que ['annuité de 
19'39 est également comprise dans le 
calcul des trois annuités. 

••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••o••••••• 

BANQUE DE COMMERCE ! 
N T , , h" . ~ c ' :j 

. epeg 10s1 u o. · ~~; 

Société en Commandite par Actions- Fondés en 1920 j 
CAPITAL AUTORISE ........................ L.E. 200.000 

jj CAPITAL VERSE .. .. .. . .. .. .. .. .. .. .. .. .. . .. .. L.E. 160.000 
'i Siège Social :Le Caire, 147, Rue Emad el Dine 
~:;!. Télé'Phones : Direction : Nos. 54700 et 55410 

Portet.feuille. Change No. 41671 

~ 
11 

' ~1 
(• 

/! 
l' 

1! 

111 t' 

1 

Succtrsale: à Alexandrie. 17 Rue Stamboul 

Téléphones : Direction : No. 20932. 
Changes, Marchandises. Recouvrements : No. 22370. 

Portfeuille, Renseignements. Caisse: No. 28197. Titres, Positions: No. 24637. 

TOUTES OPERATIONS DE BANQUE: 
Escomptes. Avances sur Valeurs publiques, sur Marchandises et sur Effets. · 

Dépôts à Vue et à Echéance fixe : émission de c.hèques et 
Lettres de Crédit sur les principales villes d'Egypte 

et de l'Etranger, etc .. etc. 

Elle possède une branche spéciale pour les opérations de :Boürse. 
Service- spécial_ de .Caisse, d'Epargne et de coffrets à la disposition du 

public aux meilleures conditions. 

N.B.-Les guichets de la Banque sont ouverts les après-midi même en été. 
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CHRONIQUE de la BOURSE des VALEURS 
Le 12 Janvier, 1940. 

La situation politique interna
tjonale n'a pas subi de grands 
changentents. 

En .Finlande, la victoire des Fin
nois s'accentue de plus en plus. 
Les Russes ont enregistré de .nou
veaux échecs reténtissants. Sur 
plusieurs points du front, La guer
re se fait en territoire soviétique. 

Toutefois, les Soviets essayent de 
réorganiser leur armée, en vue de 
cléelencher une offensive de vive 
envergure. Evidemment, ils seront 
t.ten reçus et si les Finnois reçoi
vent ·l'aide efficace promise, les 
Russes risquent fort d'aller au-de
vant d'une nouvelle défaite. 

Les rumeurs d'une offensive al
lèmande pour le printemps se font 
de plus en plus jour. Une attaque 
Cüntre la Hollande est de nouveau 
à l'ordre du jour, alors qu'une in
cursion russo-allemande dans les 
Balkans et .dans le Proche-Orient 
est ré~élée par la presse de Lon-
dres. · 

Mais les Alliés sont prêts, alors 
que l'Italie semble décidée à s'op
poser à tonte modification à la si
tuation actuelle du bloc 'balkani
que. 

Quoiqu'il en soit, l'Egypte sem
ble devoir bénéficier de la même 
sécurité qui caractérise sa situa
tion actuelle. ·Même si_ la gu erré 
vJent à s'étendre aux -Balkans et 
à1 l'Irak et l'Afghanistan elle de
meure enco·re bien éloignée de no
tre pays. .Dans tous les cas, les 
A1liés ont pris toutes leurs précau
tjons pour que },es projets de l'Alle
mag·ne et de 1'U.R.S.S. soient voués 
à l'éch~c 

Les . marché~ des valeurs et du 
coton ont fait preuve d'une éer
taine irrégularité. Ils furent dans 
l'ensemble assez ' soutenus mais 
une grande prudence et des réali
sations ont caractérisé leur ten
dance cette semaine. 

Chez nous, le marché du coton 
fut nlutôt ferme. bien n'avant en
registré une certaine réaction qui 
dura d'ailleurs fort peu de temps. 
A près avoir baissé deux iours, les 
cours ont de nouveau repris. 

La tendance de notre D'ourse des 
,·aleurs fut. moins satif;faisante. 
Des ventes pour prises de bénéfi
ces furent enregistrées pendant 
toute la semah1e sous revue. Les 
nrix fléchirent pour certaines va
kurs dans une proportion élevée. 
Mais une repr·ise so produisH à Ja 
clôture de Ja dernière séance de la 
semaine. Le sous-ton demeura, 
d'ailleurs, toujours ferme . 

Cette réaction est nécessaire, 
bien qu't-lJe ait été quelque peu 
exagérée pour certains titres. Elle 

permettr9, une nouvelle reprise, 
qui aura un earactère plus dura
ble et qui se réalisera dans des 
propo~tiuns plus ii).téressa,ntes. 

FONDS D'ETAT 

L'Unifiée revient à Lst. 78 1j2, 
contre Lst. 79 3/4, alors que la 
Privilégiée perd deux livres à Lst. 
67 3/4. 

BANCA, RES 

L'action National Bank recule à 
Lst. 28 13/16 contre 29 3/16. L'ac
tion Crédit Foncier clôture à frs. 
605 rontre 1123. Les obligations à 
lots :::ont également plus faibles. 
L'émission 1903 est à fr s. 311 1/2 
contre 321 3/4. L'émission 1911 
clôture à frs. 281 contre 289 314. 

L'action Banque d'Athèn~s ter
mine à frs. 8 1/2 contre 9 1/4. L'ac
tion Land Bank recule à Lst. 3 
57/64 contre 4 9j32, alors que la 
fondateur perd près de 6 livres à 
Lst. 38 1/2. 

L'action Èanctue Misr cède une 
fra.~tlon à L.E . E. 9/16. 

EAUX, TRANSPORTS 
ET CANAUX 

L'fl..ctiun de C'rtpital Eaux du Cair~ 
l~St ferme à frc;, 117 contre 113. Il 
en est de même de la fondateur 
qui .:::Jôture à frs. 2320 contre 2.300. 
Par contre, la Jouissance est plus 
faible et revient à frs. 327 1/2 
contre 335. 

Les obligations Suez ont fait 
l 'objet d'une bonne demande à 
Paris où ces 1 itres ont gagné en 
une semaine plusieurs centaines 
de francs français. Cette faveur 
toute spéciale dont jouissent les 
obligations Suez en France carac
térise la confiance du public dans 
une issue favorable du procès des 
obligataires. Cet optimisme est lar
gement partagé ici, où les cours 
des titres, malgré l'influence défa
vorable d'une tendance f.aible de 
notre cote en général, n'ont subi. 
qu'une légère réaction. Ainsi, les 
3 OjO ont clôturé à frs. 586 en, 
perte de quelques francs seule
ment. 

La dividende Trams d'Alexandrie 
est plus faible à frs. 155· contre 
160, la Jouissance clôturant à fi's. 

·19 contre 20 3j4. 
La part sociale Trams du Caire 

termine à frs. 53 1/2 contre 56. 

FONCIERES ET IMMOBILIERES 

La baisse momentanée des prix 
du coton a influencé la tenue des 
cours des valeurs foncières et im
mobilières. 

L'action Cheikh Fadl termine à 
L.E. 4 3/8 contre 4 9/16. La Ghar
bieh Land est à L.E. 1 15/32 contre 
1 19/32. L'Allotment perd égale
ment une fraction à L.E. 3 1/32. 

L'action Kom-Ombo revien·t de 
Lst. C 57/64 à 6 9/16, alors que la 
fondateur recule à Lst. 34 contre 
37. L'ordinaire Béhéra termine à 
L.E. 11 7/8 contre 12 3/8. L'Union 
Foncière est à Lst. 2 31/32 contre 
3 3/32. 

L'action Cairo-Héliopolis clôture 
à frs. 275 contre 288. La fondateur 
termine à L.E. 10 1/32 contre 10 
27/32. ' 

La Delta Land est à Lst. 1 1/32 
contre 1 7/64, la New Egyptian 
reculant à sh. 15/2 1/2 contre 17/-. 

INDUSTRIELLES 

Ce compartiment a été affecté 
sérieusement par la baisse de ces 
derniers jours. La Salt and Soda 
termine à sh. 53/6 contre 56/9. La 
Port-Said Salt revie nt à sh. 49/9 
contre 53/6. L'Oilfields clôture à 
Lst. 3 15/32 contré 3 27/64. 

L'ordinaire Sucreries est à frs. 
149 1/2 contre 161 1/2. La privi
légiée termine à frs. 115 1/2 contre 
117 1/2 et 'la fondateur revient de 
L.E. 4 31 / 32 contre 4. 1/4. . 

La Filature Nationale recule à 
Lst. 12 19/32 contre 13 3/16. L'ac
tion Ciment Tourah est plus ferme 
à P.T. 950 contre 925. 

La Filature Misr est plus faible 
à L.E. 6 contre 6 3/8. La Ginners 
perd une fraction à Lst. 0 9/16, et 
la Financière et Industrielle recule 
à L.E. 11 contre 11 1/2. 

HOTELIERES 

Ces valeurs ont perdu toute leur 
avance antérieure. L'action Upper 
Egypt Hotels termine à L. E. 0 7/8 
contre 1 3/64, alors que l'orqinaire 
Egyptian Hotels revient de Lst. 1 
3/ 32 à Lst. 0 29/32. 

LA PROCHAINE FOIRE 
D'ECHANTILLONS DE SUISSE 

Ott cmnrnertce déjà à préparer la 
Foire Suisse d'ëchantilons qui .: e 
tiendra à Bâle du 30 mars an 9 
avril 19i C'-. Cc sera la vingt-quatriè
me. L':l premièr·· fut ouverte en 
1917, en plt:üte guerre européenne; 
ses olganh:!Ptt.urs n'avaient pas 
craint de braver l 'orage. Leur cou
rag-e et leur optimisme leur ont 
donné raisvn. puisque la Foire 
Su!,~s ·~ rl EchanUllons s'est brillam
lll•:nt développ6e au cours des ans, 
pc11H' devenir un véritable ma.r~ 1é 
des industries suisses d'exportatio <1. 
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES VALEURS DU CA1RE 
DU 5 AU 12 JANVIER 1940 

DESIGNATION 

DES VALEURS 
5 Janv. 

1 1940 

FONDS -D'ETAT 
Unifiée 4 o/o ............ Lst. 
Privilégiée . . . . . . . . . . . .. . . Lst. 
Bons du Trésor 4!% ... L.E. 
Lots Turcs . . . . . . . . . . . . . . . Frs. 
Trib. d'Eg. 3!% ......... Lst. 
Tribut. d'Eg. 4% ...... Lst. 

79 3/4 
69 3/4 

100 a 
2 v. 

86 a. 
94 

BANQUES 
Crédit Agr. d'Egypte, · 

Act. Ord ................ P.T. 
National Bank ......... Lst. 
Oréd. Fon. Egypt. Act. Frs. 
Crédit Fon. Fd. 1/10... Fr s. 
Cré. Fon. Ob. lots 1903 Frs. 
Cré. Fon. Ob. lots. 1911 Frs. 
Cr.é. Fon .. Obi. 3-!% ... Frs. 
Cré. Fon. Ob. 3% . . . . . . Frs. 
Crédit Foncier obi. 3!% 

Em. 1937 ............... L.K 
Banque d'Athènes ...... Frs. 
Sté -An. Belge-Egyp-

tienne, Part Soc. . . . Frs. 
Land Bank, Act. Ord. I1st. 
Land Bank, Fond. . . . Lst. 
.Land Bank, Ob. 3!% ... Frs. 
Land Bank, Ob. 4% .. . Frs. 
I,and Bank, Ob. 4!% 

1930 ..................... P.T. 
Land Bank 5% 1926 ... Lst. 
Land Ban~ 5% 1927 ... L.E. 
Banque M1sr ..... : ...... L.E. 
:Bq. Corn. Grèce, Act. Frs. 
Mortgage Bank of Pa-

lestine, Act. Ord . . .. L.E. 
Ob. 5% 1938-56 série 

D.V.W. . ....... ;-...... L.E. 
Oh. 5% 19B9-56 série X L.E. 
Ob. 5% 1941-56 sér. Y L.E. 

400 
29 3/16 

. 623 
1.190 
321 3!4 
289 3/4 
503 
388 1/2 

76 a 
9 1/4 

18 
4 9/32 

44 
371 1/4 

61 3/4 

680 v. 
85 1/4 
85 1/4 

5 5/8 
18 1/2 

5.18 excn. 

89,75 
89,75 
90,75 

EAUX 

Eaux Caire, Act. . . . . . . Frs. 
Eaux Caire, J ouiss. . . . Frs. 
Eaux Caire, Fond. . .. Fra. 
g anx Caire, Obi. 4% ... Lst. 
Eaux Caire, O·bl. 4% ... Lst.-

113 
335 

2300 
86 1/8 
86 1/4 

TRANSPORTS 

Anglo-Am. Nile Cy .... Lst. 
Aut.-Om. · Caire, .!ct. L.E. 
Aut,-Com. Cairo Fd. L.E. 
Menzaleh Canal, Act. P.T. 
Oh. Fer Kéneh, Act.... Lst. 
United Egypt. Nile . . . L.E. 
Ob. Sqez 3% 2e série ... Frs. 
Ob. Suez 3%, 3e. série Frs. 
Suez 5% ....... . .......... Fra. 
Trams Alex. . Div. .. .. .. Frs. 
Trams Alex., Act. Jss. Frs. 
Trams Alex., Ob. 4% Frs. 
Trams Caire, Part Soc. Frs. 

1 l /8 
3 35/64 
0 7/8 

160 
15 3/4 

1 5/32 
594 
575 a 
647 
160 
20 3/4 

490 
56 

1
12 Janv. 

1940 

78 1/2 
67 3/4 

100 a 
2 v. 

86 a 
94 a 

,:1:00 
28 13/16 

605 
1200 v. 
311 1 /~ ext. 

281 ext. 
503 
i~ÇJ4 a 

:m, 75 
8 1!2 

18 
3 57/64 

43 1/2. 
371 1;4 
()1 3/4 

667 1/2 
85 1/4 
85 1/4 
5 9/16 

18 1/2 

5.18 excn. 

89.75. 
89.75 
90,75 

117 
327 1;2 

2320 
86 1/8 
86 1/4 

1 1/8 
3 35/64 
0 7/8 

162 
15 3/4 

1 5/32 
586 
572 
629 
155 
19 

4902 
53 1/2 

Il 
DESIGNATION 

DES VALEURS 
5 Janv. 

1940 

SOCIETES FONCIERES 
Dom. Ch. Fadl, Act .... L.E. 
Gharb. Land Cy., Act. Frs. 
Gharb. Land Cv. Fd. L.E. 
Anglo-Eg. Land Allot. L .E. 
S.té. Fûnc. d'Egypte ... Lst. 
Wadi-Kom-Ombo, Act. Lst. 
Wadi Kom-Ombo, Fd. Lst. 
Anglo-Belgian Cy ....... Lst. 

4 9/16 
1 19/32 
0 9/32 
3 1/8 
7 a 
6 59/64 

37 
0 "7/8 

SOCIETES IMMOBILIERES 

Uni on Foncière . . . . . . . . . Lst. 
Eg. Enter. et Dev .... L.E. 
Eg. Enter. et Dev. Fd. L.E. 
Cairo-Héliopolis ......... Fr s. 
Cairo- Héliopolis, Fd. L.E. 
Cairo-Héliopûlis, Ob .... Frs. 
Egypt. Delta Land . . . Lst. 
New-Egyptian Cy. ... Sh. 
Sté Im. Gare Caire... L. E. 
Koubbeh Gardens ...... L.E. 
Cairo Suburban Land L.E. 

3 3/32 
5 1/4 
0 1/2 

288 
10 27/32 

500 
1 7/64-

17-
3 a 
0 57/64 
3 a 

4 3/8 
1 15/32 
0 13/64 
3 1/32 
7 a 
6 9/16 

35 
0 7/8 

2 31/32 
5 3/8 
0 1/2 

275 
10 1/32 

501 ' 
1 1/32 

15/2 1/4 
3 a 
0 57/64 
3 a 

SOCIETES INDUSTRIELLES 

Crown Brewery ......... Frs. 
Cie. Frigorifique ...... L.E. 
Sté. Eg. Irrig. Act. . . . L.E. 
Man ure Cy. .. .......... L.K 
Salt and Soda ............ Sli. 
Port-Said Salt.......... . . Sh. 
Anglo-Eg. Oilf., Act. Lst. 
Suc. et Raf. Eg., Ord. Frs. 
Suc. et Rat. Eg. Priv. Frs. 
Suc. et Raf. Eg. Ob. Frs. 
Suc. et Raf. Eg, 'Fd. L.E. 
Elect. Light and Pow. L.E. 
Elect. Light Pow .. J ss. L.E. 
Indust. du Froid, Act. L.E. 
Filat. Nationale Ord. Lst. 
Cairo Sand Bricks .. . Ls't. 
Imprimerie 1\tlisr . ..... L.E. 
Sté Misr Egr. Coton ... L.E. 
Plâtrière Bali ah . . . . . . L.E. 
Alexandria Pressing... Lst. 
«Al-Charb Cie. Ass. 

sur la Vie oooooo•oo • oo L.E. 
Soi. Ciments Portland 

Tom·ah oo oo .... oo ........ P.T. 
Sté Misr Fil. et Tiss. 

Act. 00 00 00 °00 0000 00 . ~ oooo. L.E. 
The As. Coton Ginners Lst. 
Sté. Finan. et Ind. 

cl 'Egypte, Ac't. .. .... L.E. 

175 a. 
5 316 
1 excn. 
1 

5..6}9 
63/6 

3 37 / 64 
161 1/2 
117 1/4 
435 

4 31/32 
16 23/32 
12 a 

5 5/16 
13 3/16 
2 23 /32 
7 1/2 
3 3/4 
8 3 /32 
8 3/16 

4 3/4 v 

925 exc:. 

6 3/8 
0 19/39. 

11 1/2 

HO TELS 

Gd. Hôt. Eg. Nung. oo ·· Lst. 
Gd. Hôt. Ob. S-érie A. Lst. 
Up. Eg. Hot., Nouv .... L.E . . 
Up. Eg. Hot. , Ob. 5% hE. 
Egyptian Hot., Ord .... Lst .. 
Egyptian Hot., Priv .... Lst. 

12 1/8 
95 1/8 
1 3/64 

82 7/8 
1 3/32 
7 3/8 \-'. 

175 
5 1/8 
1 a 
1 

53/6 
49/9 

3 15/32 
149 1/2 
115 1/2 
435 

4 1/4 
16 23/32 
12 a 
5 5/16 

12 19/32 
2 23/32 
7 1/2 
3 3/4 
8 3/32 
8 3/16 

4 3/4 

950 

6 
0 9/16 

11 

12 1/8 
95 1/8 
0 7/8 

- 82 7/8 
0 29/32 
7 3/8 
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LES FLUCTUATIONS DE LA BOURSE DES ·vALEURS D'ALEXANDRIE 
DU 5 AU 12 JANVIER 1940 

QESIGNAT~ON 

DE~E?- _VALEURS 

Empr. Municipal 1902 Lst. 
Empr. Municipal 1919 L.È. 
Land Bank, Act ....... Lst. 
Land Bank, Fond. . . . Lst. 
Land Bank Obl. 3!% Frs. 
Land Bank, ObJ. 4% ... Frs. 
Commercial Bank . . . . . . Lst. 
Alexandria Water ...... Lst 
Béhéra, Ord. .. .. .. .. .. .. Lst. 
Béhéra, Priv ............. Lst. 
Urb. et Rurales ......... Lst. 
Urb. et Rurales, Fond. Lst. 
Uni on Foncière . . . . . . . . . Lst. 
The Gabbary Land ... J_;.E. 
Delta Lt. Rys. Priv .... Lst. 

5 Jan·v. 

1940 

83 excn. 
95 1/2 
4 11/32 

44 
366,95 ex.c 

62 1/4 
1 31/32 

13 15/32 
12 3/8 
4 1/2 
2 
0 1/4 
3 5/32 
2 
0 7/'8 

12. Janv. 

1940 

83 
95 1/2 

3 29/32 
41 
366.95 

62 1/4 
1 31/32 

13 3/8 
11 7/8 

4- 19/32 
2 
0 1/4 
3 3/64 
1 15/16 
0 7/8 

DESIGNATION 

DES VALEURS. 

Alexandria Ramleh ... Lst. 
Trams Alex., Div ....... Frs. 
Trams Alex., J ouiss .... Frs. 
Trams Alex., Obl. 4% Frs. 
Press. et Dépôts Act. L.E. 
Presses Libres .. .. .. .. . L. E. 
Net . . et Pressage ...... L.E. 
Alex. Pressing ......... L .E. 
Bonded W ar, Ord. . . . IJst. 
Bonded War. Priv .... Lst. 
Filat. Nationale, AGt. Lst. 
Bomonti et Pyramides Frs. 
Salt and Soda .. . .. .. .. . .. Sh. 
Port-Said Salt............ Sh. -
Ass. Cotton Ginners ... Lst. 

--
5 Jan-v. 

1940 

1 0 21/32 
158 

21 
490 
13 5/8 

9 1/8 
7 3/8 
8 1/16 
5 1/8 
4 1/8 

13 3/8 
132 
56/3 
54/6 

0 19/32 

12 Janv. 

1940 

. 0 21/32 
157 
20 1/2 

490 
13 1/2 

9 1/4 
7 1/4 
8 
5 3/8 
4 1/2 

12 3/4 
130 
- 53/-
50/-:-
0 9/16 a 

BOURSE DES t\~ARCHANDISES D'ALEXANDRIE {Contrats) _ 
5/1/40 6/1/40 8/1/40 9/1/40 1/01/40 ll/1/40 

Livraisons O. c. o. c. o. c. o. c. o. c. o. c. 

SAKELI~ARIDI8: 

Janvier ··········· ·········· 21.62 21.82 21.90 21.84 22.25 22.- 21.65 21.20 21.38 21-40 20.73 

l\1ars ........................ 21.45 21.60 21.45 21.60 21.80 22.- 21.85 21.47 21.10 21.23 21.13 20.63. 

Mai: ········ ·············· ····· 21.25 21.45 21.42 21.45 21.80 21.35 21.27 20.70 21.08 21.40 20.57' 

GUIZA 7: 

Janvier ··· ··· ·· ······· ···· ··· 19.50 19.42 19.55 19.60 19.82 19.95 19.'90 19.52 10.12 19.34 19.35 18.75 

1\Iars ········ ···· ······•••...,!• • 19.80 19.90 19.95 20.- 20.25 20.44 20.30 20.- 19.63 19.83 19.85 19.25 

l\Iai ........................... 20.12 20.15 20.18 20.27 20.55 20.70 20.50 20.32 19-93 20.12 20.14 19.58 

Juillet ····················· 20.21 20.31 20.42 20.65 20.48 20.43 20.5 20.23 20.17 19.78 

Novembre ·················· 19.80 20.- 20.- 19.95 20.40 20.58 19.95 19.62 19.88 19.79 19.38 

ACH:\:IOUNI: 

Février .... .......... ....... 18.60 18.67 ~8.60 18.6.5 18.85 19.51 18.90 18.70 18.40 18.59 18.71 18.25 

Avril ························ 18.78 18.95 18.88 18.85 19.09 19.24 19.15 18.90 1870 18.81 18.88 18.42 

Juin ···············•• !.,.•-· •..:.••. 18.98 18.92 18.88 18.83 19.7 19.25 19J.1 18.95 18.74 18.87 18.92 18.50 

Octobre .................... . 18.2 18.15 18.- 18.12 18.27 18.52 18.52 18.24 18.5 18.21 18.35 17-90 

GRAINES DE COTON: 

Jan vier ..................... 74.5 74.3 73.8 74.3 73.5 74.- 73.6 .71.9 71.7 70.3 

Février ~· •• 0 0 •• 0 ••••••••• • •• • 76.2 76.2 75.2 76 .1 76.2 75.5 75-- 74.1 73.6 73.2 - 73.1 72 . .1 

:Ma.rs ········•!.....:....!..:.····~··!..'!.. 
78.2 78.1 -77.5 77.~ 76.2 75.2 74.5 74.5 

Avril ......................... . 79.- 79.- 78.6 79.- 79.1 78.7 78.1 77.2 77.- 76.8 76.5 75-4 

::\lai ··· ····· ·· ·· ···· ······ ····· 80.- 80.5 80.3 80.1 78.8 77.6 77.6 77.1 76-7 

Juin ·· ····· 1 !,..!.*..!-' ''''''''''' 81.- 81.2 81.1 79.8 78.4 78.4 77.-

Novembre ·················· 80.5 80.4 80.2 80.- 79.'9 78-8 78.3 78.5 78.5 76.8 
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I~A REVlJE COTONNIERE 
----------------·----------~------

RESUME DU MOlJ VEMENT DES PRIX 

Clôture 
Echéance 11/1/40 
Sakel : 

Janvier 20.85 
Mars . 20.78 
Mai 20.70 

Giza 7: 
Janvier 18.85 
Mars 19.37 
Mai 19.69 
Juillet 19-95 
Novembre 19.53 

Haute-Egypte 
Février 18.38 
Avril 18.51 
Juin 18.55 
Octobre 18.00 

11/1/40 
4/1/40 

L'année passée 

Clôture 
4/1/40 

21.06 
20.85 
~0.70 

19.06 
19.43 
19.77 
19.92 
19.70 

1S.15 
18.45 
18.55 
17.76 

Clôture de 
l'année passée 

11.73 
12.32 
12.61 

11.93 
12.35 
12.56 
12.64 
12.66 

10.19 
10.29 
10.36 
10.09 

NEW· YORK 
Mars 11.12 

)) 11.13 
)) 8.29 

L 1 V E R P 0 0 L· 

Max. Min. 
des pritx 

22-28 20.73 
22.00 20.65 
21.82 20.57 

19.95 18.75 
20.45 19.25 
20.70 19-58 
20.70 19.78 
20.40 19.38 

19.03 18.25 
19.25 18.42 
19-25 18.50 
18.52 17.90 

Mai 10.83 
)) 10·81 
i l 8.02 

Giza 7 
Haute-Egypte 
Américain 

11/1 / 40 11.06 4/1/40 10·66 
j) 10. 71 
)) 8. 89 

Jeu di, le U jan vier 1940. 

CONTRATS 

)) 10.34 
)) 8.72 

renouvelées. Les courtiers du com
merce continuèrent à prêter leur 
appui à la baisse, mais les prix 
s'effondrèrent néanmoins à la clô
ture, des avis réactionnaires de 
Liverpool accentuant la faiblesse à 
la fin. 

La position technique a été consi
dérablement renforcée dans le cou
rant des quelques ·derniers jours 
par l'élimination d'un ' certain 
nombre d'anciennes positions ache
teur qui avaient longtemps été un 
cauchemar, une proportion consi
dérable des contrats jetés sur le 
marché ayant été absorbée par le 
·commerce, et il semble comme si 
toute nouvelle baisse rencontrerait 
une résistance augmentée. La de
mande de la filature est toujours 
loin d'être hrillante, mais il est 
clair que les eXportateurs ont réus-

si à arranger cette semaine un cet
tain nombre de nouvelles affaires 
avec le Lancashire et la France 
en Ash.mouni et en Giza .7, et l'on 
a pu remarquer _p_!us de « calls » 
de la filature qu'il rPy en avait eu 
depuis quelque temps d~jà. Les 
deux tiers de la récolte ayant été 
déjà vendus, on ne peut pas s'at
tendre à ce que les ordres à l'ave
nir prennent les dimensions de 
ceux conclus au début de la sai
son ; mais même une demande re
lativement petite, proportionnée 
aux approvisionnements diminués, 
suffirait maintenant à maintenir 
l'équilibre du marché, et les prix 
reflèteraient sans doute toute aug
mentation de la demande actuelle· 
L'enthousiasme spéculatif a été 
découragé par l'hésitation montrée 
récemment par les marchés de 
New-York et de Liverpool, mais 
un sentiment haussier prédomine 
toujours à cause de la fermeté de 
la position statistique locale et de 
1 'impression que les prix en géné
ral hausseront éventuellement à 
un niveau matériellement plus 
haut comme conséquence de la 
moyenne anormalement grande à 
laque-Il~ l'es filatures du monde en
tier, stimulées par la guerre, con
somment le coton ; et l'on répon-

. drait sans doute sans hésitation 
à tout nouveau commandement 
haussier provenant de r•étranger. 

DISPONIBLE 
Le marché du disponible a été 

assez actif cette semaine·. Le mou
vement a été plus petit à une" mo
yenne de 2.800 balles par jour,mais 
en rapport aux réceptions dimi
nuées lt}s ventes ont été tout à fait 
substantielles. L'intérêt ·s'est por
té surtout sur le Giza 7 et l'Ash
mouni, mais le Zagora a aussi fait 
l'objet d'une bonne demande, et 
également dans une 'certaine ine·
sure le Sakel, le Maarad, le Gi
za 26 et le Giza 12. 

Pendant la première partie de 
la semaine en revue, le marché 
haussa sur des achats actifs de 
la spéculation amenés par des dé
pêches fermes de New-York et de 
L_ive;rpool. Il y eut des reclils pé
r!odiques _dus à des prises de béné
fices, mais les courtiers du com
~erce achetèrent à la baisse en 
reponse aux « calls » de la filature 
et _dans l'e,space de trois jours le~ 
pnx hausseren~ de 122 points pour 
le Sa~el, 91 pomts ·pour le Giza et 
88 pOints pour l'Ashmouni. L'appui 
du commerce fit alors défaut et 
les avis de 1 'étranger étant mbins 
e_ncourageants, le ton faiblit · des 
hquidati?ns suivirent sur une' plm; 
grande echelle, auxquelles vinrent 
s'ajouter des ventes en couverture 
et en fixation modérément lourdes· 
et mardi le :marché réagît forte~ 
ment malgré des achats renouvelés 
du commerce à la. baisse. Hier, à 
l'ouverture, une certaine baisse 
due à une nouvelle va9'ue 
de ventes en réduction d'engàge
ments acheteurs provoqués par la 
faiblesse continue des marchés 
étr~àngers attira une plus grande 
demande pour l'exportation, et 
une tendance de reprise se mani
festa,celle-ci ayant été par la suite 
accentuée avec l'aide de couvertu
res de découvert sur des- dépêches 
plus fermes de Liverpool. Aujour
d'hui, cependant, le marché faiblit 
de nouveau à cause de liquidations 

THE LAND BANK OF EGYPT 
SOCIETE ANONYME EGYPTIENNE 

fondée par Décret Khédivial du 10 Janvier 1905 

Sièqe Social ' a Alexandrie 
Capital : L.E. 1.000.000 - Réserves et Provisions ..: L.E. 806.000 
Prêts sur Hypothèques à long ou à court terme. -:- Acquisition. des 
créances hypothécaires. - Acceptation de capitaux en dépôt avec 

ou sans intérêts. 
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CARNET DE 
.L'ACTIONNAIRE -

~SSEMBLEES ORDINAIRES 

Mardi 16 Janvier 1940 
Palestine Hotels Limited.-A::::s 

'Gén· Ord. au Continental-Savoy 
Hotel, Place Ibrahim Pacha, le 
·caire, à midi . 

Crédit Foncier Egyptien· - Ass. 
'GÉ;n. Or1l.. au Siège de la Société, 
rue Malika Farida, Le Caire, à 4 
·h. p.m. 

Samedi 27 janvier 1940 

Gabbari Storage Cy. - As s. Gén. 
rOrd., au Siège de la Société, 1, 
rue Toussoun Pacha, Alexan-
1drie, à 11 h. a. m. 

AVIS el CONVOCATIONS 
CREDIT FONCIER EGYPTIEN 

Messieurs les _\.ctionnaires du Cré
dit Foncier Egy'[Jtien sont convoqués 
à l'Assemblée Générale Ordinaire qui 
aura lieu le mardi 16 janvier 1940, 
à 4 heures de l'après-midi, au Siège 
·social au Caire. 

ORDRE DU JOUR : 
1.) Lecture du Rapport du Conseil 

d'Administration sur les affaires so~ 
·ciales ; 

2.) Lecture du Rapport des Cen
seurs ; 

3.) Approbation des Comptes et fi
xation du dividende pour l'Exercice 
1939 ; 

4.) Nomination d'Administrateurs; 
5.) Nomination de deux Censeurs 

pour l'Exercice 1940. 

Tout porteur de 50 actions a le 
droit d'assister à l'Assemblée Gé
·nérale. 

Les Actions devront être déposées: 
En Egypte : au plus tard le 15 

janvier 1940. 
En Europe: au plus tard le 30 Dé-

cembre 1939. 
Le dépôts seront reçus : 
Au Caire : au Siège Social. 
A Alexandrie : au Crédit Lyonnais, 

PU Comptoir National d'IDscompte de 
Paris, à la National Bank of Egyp,t, 
:à la Banque d'Athènes, à la Banque 
Belge et Internationale en Egypte, à 
'la Banque Misr, ou dans l'une des 
autres principales Banques de la 
place. 

En Europe : à la Banque de Paris 
et des Pays-Bas, · au Crédit Lyonnais, 
à la Société Générale pour favori:s.er 
le développement dU Commerce et de 
l'Industrie en France, au Comptoir 
National d'Escompte de Paris, à la 
·société Générale de Crédit Industriel 
·et Commercial, au Crédit Suisse 

(Lausanne et Genève), à la Société 
Fra.TJ.çaise de Banque et de Dépôts. 

SOCIETE ANONYME 
DES PRESSES LIBRES 

EGYPTIENNES 

Avis 

L'Assemblée générale ordinair·e 
des actionnajres qui a eu lieu le 
19 décembre 1939 a fixé les intérêts 
et dividend8R de l'exercice: I·er 
septembre 1938 au 31 Août 1939 à 
12 0/0 soit Piastres au tarif 48 
(quarante huit) et mi boni de pias
tres au tarif 13 (treize) ce qui fait 
un total de Piastres au tarif 61 
(soixante et une). 

Un acompte de Piastres ou ta
rif 15 (quinze) par action ayant été 
pàyé en avril dernier, le solde de 
P.T. 41 (quarante et une) moins 
l ' impôt sur le rev.enu, sera pay~ à 
uartir du 21 Décembre courant aux 
guichets de la National Bank of 
Egypt à Alexandrie. contre remisr. 
du coupon No. 83. 

Alexandrie le 19 Décembre 1939 

THE ALEXANDRIA & RAMLEH 
RAILWAY CV. LTD. 

A vis aux Actionnaires 

L'Assemblée Générale Ordinair·e 
des actionnaires de la Compagnie 
qui s'est tenue à Alexandrie le Ven
dredi 22 Décembre 1939 a approuvé 
le rapport du Conseil d'Adminis
tration ainsi que les· comptes de 
l 'Exercice 1938-1939. 

Le dividende de cet exercice a 

été fixe à Sh. 0.6 (six pence) par 
action. IL sera mis ~en payement 
net d'impot égyptien contre remi
se du coupon No. 37 le 27 décem
bre 1939. 

Alexandrie, le 23 Décembre 1939 
Par ordre du Conseil d'Administra-
tion. · La Direction. 

PROCÈS en COURS 

3 février 1940 
Cie. Universelle du Canal Mari· 

time de Suez. - Déb· dev. la Cour 
d'Appel (2ème Ch.) sur a:gpel du 
Crédit Alexandrin, contre juge
ment déclarant que le service. des 
obligations devait être fait sur la 
base de l'or. 

8 février 1940 
Land Bank of Egypt.- Déb· dev. 

la Cour d'Appel (2ème Ch.) sur 
appel de G. Moraitinis et Th. An
déinos du jugement en date du 14 
mai 1938 relatif au service des 
oblig. 4 1/2 ojo en francs français, 
fixant à P. T. 705 les mille francs. 

16 mars 1940 
Soc· Gén. des Sucreries et de la 

Raffinerie d'Egypte. - Déb. du 
l'rib· Comm. du Caire sur act, int. 
par M. Marco J. Harari tend. à 
faire dire que les parts de fond. de
la dite Soc. doiv. participer aux 45 
pour cent de toutes activités nou
velles creées par les fonds prélevés 
sur les bénéf. depuis le concordat 
jusqu'au jour de la mise en liqui
dation de la Société. 

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 

L'UNION FONCIERE D'EGYPTE 
Société Anonyme Egyptienne 

Capital : Lstg. 500,000 entièr·ement v·ersé 

Siège Social : LE CAIRE - 8, rue Cheikh Aboul Sebaa 

Amélioration terres agricoles -

Exploitation 
GÉRANCES URBAINES ET -RURALES

LOTISSEMENTS - AVANCES 

CONDITIONS SUR DEMANDE 

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 



SIMP .LEMENT 
E N E c 0 u TOA N T 
les merveilleux 
·disques 

LINGUAPHONE 

Maurice D!EKOBRA 
"Dans ma jeunesse, on apprenait les 
langues avec cet instrument de torfure 
qu'on appelle grammaire ... 
"L'oreille est l'organe essentiel pour 
apprendre une langue. Or, même ceux 
qui n'ont pas l'oreille musicale, e n 
écoulant dix fois une phrase a nglaise, 
allemande, espagnole, retiendront la 
prononciation et l'intonation . 
"Pour moi. je crois qu'utiliser le 
LINGUAPHONE , c'est faire preuve 
d'i~ntelligence . Nous devons plus que 
jamais connaître nos voisins ; or, pour 
bien /es connaifre, il est e'ssentiel de 
connaître leur langue". 

M. D. 

IIUiilafWn . 
No:;s serionz heureux de vous faire, 
sans engagement de votre part, une 
démon stration pratique du Cours d'Arabe 
à nos bureaux: 

27, rue SoUman Pacha 
LE CAIRI; 

S! vous ne pouvez pas faire le dépla
c:er:'lent, demandez-nou s notre brochure 
explicative ql,li contien! tous les détails 
sur la Méthode UNGUAPHONE. 
Pour la recevoir, il vous suffit de · re.mplir 
et de nous adresser le coupon ci-contre. 

, 

Confortablement installé devant votre phonographe;--vous 
ente-ndez des mots, des phrases qui, au bout de peu de 
temps, vous deviennent familiers et que vous répéterez 
correctement les ayant entendu prononcer par ,des profes-
seurs choisis pour la perfection de leur dicti5)n. 

Telle est la base de 
l'enseignement du: 

LI GUAPH E 
méthode scientifiquement conçue, fruit de la collaboration de· 
pédagogues éminents et de "speakers .. célèbres. qui a révolu
tionné l'enseignement des langues. 

le ·Cours d'Arabe. qui vient d'être réalisé dans le même 
esprit à l'intention des Européens habitant ce pays hospitalierp 
vous apprendra la langue arabe aussi facilement et aussi na"' 
turellement que vous avez appris votre langue maternelle. 

Pl us de 11.000 Universités, Collèges et Ecoles utilisent 
régulièrement la Méthode LINGUAPHONE dans les 30 diffé~ 
r entes langues qu'elle enseigne et plus d'un million de personnes 
ont appris ces langues par L!NGUAPHONE: ces résultats sont 
!es plus sûrs garalllts de l'excellence de son enseignement. 

Co';'Pon 
1 N STITUT LIN GU A P·HON E 

B. P .. 268 LE CAIRE 

Veuillez m'envoyer gratuitement votre brochizre 
à l'adresse ci-dessous. 

Nom: ·················-················ ............................................. --·-···-··-"···-··.··-.. 
Rue : .............. ·-······························-............................ ·-·········---·······--··-·······-·~··-
Ville: .... ~ .. ...................................................................... ._ .......•....... -.-······ ... -' ........... __ .~··--

RE 

fiL' enseignement de la ·tangue arabe aux Européens, par ~a méthode LINGU.A_fHONE. 
garantie d'une plus étroite collaboration, dans tous les domaines, . des deux ·éléments 

·· ' du pays. se fait sous les auspices de ·" .LA .BOURSE ÉGYPT.EN~E ". 
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