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FORCES INFLATIONNISTES ET FORCES
DEFLATIONNISTES DANS L’ECONOMIE
EGYPTIENNE

par
Dr, SAMIR AMIN

Le gouvernement issu de la Révolution de 1952 s'est promis do dévelop-
per I'économic du pays. L'industrialisation du pays a beaucoup avancé au
cours des dermidres anmdes. Mais paralitlement U'indice des prix a augmenté
trés sensiblement.

La tentation était grande d'accuser le “financemsent inflationniste™ de
Ia hausse des prix. Cependant, durant fa mim: période, le déficit de la balance
extéricure a entraind une dévaluation de la livre égyptienne qui, en conjome-
tiom avec la hawsse des peix étrangers et Jo déficit budgéraire courant, pour
rait bien expliquer 1z hawsse des prix égypeiens.

Nows mous propasons dans cette étude de mesarer trés grossiérenwat
l'ordre de grandeur des différentes forces inflationaistes et déflationnistes
qui agissent aw sein de Péconomic. Nous cspérons sinsi parvesir & miecux
&ablic les responsabilisés de la hausse des prix ot, partast, i armer davantage
les autorités soucieuses i Ia fois du développement économique ¢t du main-
tien de ka stabilité des prix.

L'analyse statistique repose toujours sur gquelque conception théorique,
explicite ou implicite. Cest pourquod, avant d'aborder la mesure statistique
des forces inflationnistes ¢t déflationnistes, nous Croyons devoir exposer trés
bri¢vement notre comception théorique de I'équilibre pénéral des prix:

Plan de 1'étude:
I. — Les conditions de I'équilibec général des prix
11, — Les forces traditionnelles: la thiésaurisation et ka déthésaurisation

111, — L'équilibee traditionnel de I'Egypee
IV. — Le déséquilibee actuel de I'écomomic égypiiense

1, — Les conditions do 1'équilibre général des prix.

Dire que fa hausse des prix est dwo & Fexcts de la demande, ne nows
avance pas beaucoup. Lo probiéme de I'équilsbre pénéral des peix doit, & notre
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avis, &tre posé dams kes termes suivants: '"émission monétaire entmine-t-elle
un déséquilibre entre Moffre et la demande globales ?

S'il en est ainsi, les variations de I'émission déterminent celles des prix.
Ou bien le volume de I'émission s"ajuste-t-il 4 celui des prix do sorte que
Porigine du déséquilibre entre F'offre <t lx demande doit étre recherchée ail-
leurs que du ¢cdié monétaire ?

La résistance victoriewse offerte par la théorie quantitative de k. mon-
paic aux critiques les plus décisives d'un Nogaro et d'un Aftalion la réappa-
rition de cette théorie, sous une forme “nuamcée™ qui consiste & remplacer la
proportionnalité rigoureuse cntre 'augmentation du volume des disponibi-

lités monétaires et celle des prix par une formulation en termes de “tendances™
1out en continuant & voir dans le gonflement du volume mondtaire la cause
¢t non ka conséquence de Ia hausse des prix, I"assimilation par la plupart des
&conomistes post Keynésiens et motamment des experts de 'ONU de toute aug-
mentation des prix un tant soit peu générale & ua &at d'inflation, tout cela
exige que nous rappelions aussi britvement que possible kes conditions ot
la signification exacte de I'équilibre des prix.

La théorie quantitative de la monmaic afirme que le niveau général
des prix est déserminé par sa quantité de moonaic. Elle affirme aussi et consé-
quemment que les fluctuations du niveau des prix soat déserminées par celles
de ln quantité de monmaie (')

1! n'est pas inutile de répéler ici que cette relation causale n'existe pas,
que Ia relation causale wéritable est inverse, que c'est e niveau géndnal des
prix qui détermine la quantité de monnaie qui sajustc awtomatiquement i
son tour au "besoin monétaire™ tel qu'il est mesuré par le produit du niveau
des prix par cedui de I'activité,

Position quelgue peu extrémiste, dira-t-on. En logique, il n'y a mal-
beurcusemsent pas de “solution moyenne™. La véritable théorie économique
doit se garder de solutions “éclectiques™ qui, sous prétexte de "nuance™, dludent
les difficultés logiques véritables.

Le niveau de Factivité dépend fondamentalerment mon pas du taux de
Pintérét (par le camal duquel la quantité de momnaie agirait sur celui de la

(1) 11 y aprait beavcoup & dire & ¢e sujet: on pouvait démontrer g & théorio sub-
malmnwwnm«mm_umw«wm
quh traduil cet équilibee n'a de solution que si 'om se dosne une variable quelconque. Cette
variable, logiqeement, ne peut (oro qec 1 quantité & moanaie. On pourrait auss montrer
comment Keynes n'est pas sort) de o cadre finalement quantitativiste, qu'il o'a fait quiajoe-
1er une dquation s yywiese: Ia fonction de liquidité qui relic la dcmande de monnake au
s 9 Natdrde,

Volr d cr angfer : P
mw' :Mymdwmﬂfmﬂ‘mum
1954,
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production) mais de tout autre chose. Dans wwe deonomie, capivalisie le niveau
de Pactivité est déterminé par le¢ degre de coincidence entre la capacité de
produire ¢t cellc de consommer. La premicre est déserminde par le niveau
de b productivité générale, la seconde par Jes rémunérations relatives du
travail (salairc) et du facteur capitalentreprise (profit brut). Les varaations
du taux de I'intérdt agissent certes sur la détermination de la technique de
production la plus rentable pour Fentreprencur<capitalisie, mais dams des
limites trés €troites qui ne sauraient ¢n aucun cas faire oublier Fessenticl, &
savoir la relstion causale fondamentale en cause (F).

Quant au niveau général des prix, il était déterminé par le rapport entre
le coén de production des marchandises et cedui de 'or a Pépoque de la con-
vortibditd or. La suspensson de la convertibilisé n'a pas aboli la dépendance
fondamentale dans laguelle s¢ trouve la quamtité de monnaic par rapport
aux peix. La quantité de monnaic continue & s‘ajuster aux priv. Néanmsoins,
cn faisant sauter Je garde-fou qui readait impossible I'émission monétaire au
deld du besoin monétaire tel qu'il a éeé précédemment défini, clic & rendu
possible dans cortaines conditions structurclies ¢t conjomcturelles I'inflation,
cCest-d-dire In hausse générale des prix qui accompagne l'engorgement des
canaux de la circulation par une émission mométaire trop abondante (3).

La réanion de ces conditions strocturelles et conjoncturclies conduit
dailleurs nécessairement 3k suspension de la comvertibilitité or, On verra
plus loin qu'dl n'existe que deux possibilisés d'inflation: bo déficit budgétaire
ou l'émission inflatioaniste de crédits bancaires (avec I'accord de fa Banque
Centrale) dans certaines conditions trés particuliéres & notre époqus.

Quoiqu'il en soit, Je niveau de I'activié et celui des prix éant doanés,
lo besoin monétaire est déterminé. La quantité de monnaie s'ajuste automatique-
ment & ¢e besoin. L'offre do monnaie sajuste 4 sa demande. Liinverse n'est

pas vrai, ou du moins nest vrai qu'exceptionnellement.

-_—

(1) Catto imape ext évidemment trés simplifée, Voir 4 o¢ sajct kos discusslons sur be
cycle, phéncenine de désdquilitee réel ¢t mon mondtalrg, ot notamment bes owvrages &
KaMor, Kaleoki, Marrod, Hicks et Sweagy,

D mieme pour ¢ gl @5t do b décermination du siveau géndral des prix doat nows avoas
doané une image tréx vimplifide voiur :

H. Denis : “La Mowaaie™

R. Marjo¥a : “PFris, Mownaie er Prodaction™.

O, lLange : “Price flexi®hiy and emplovant™,

(2) Cest pounquol nows Tegretion I'esage ait assimilé “inflatica’ & hausse géné.
rﬁ“ﬁtﬂ;nMM&dumammmMma
5 hausss des prix Jorigine mondtaire, lalsant sisai entendre qu'un désdquilivee qui doi
conduire & 1a hauve géndraly des prix, peut avoir son etigine alliours que dass Fémission
monélaire. Nouws nous coaflorszons néanmoims par b seite 3 esage courant,

—
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Dans tous ks cas, évidemment, les mouvements généraux dos prix
restent immédiatement causés par un $éséquilibre entre 'offre globale et la
demande globale.

Ce déséquilibre pewt revitir un aspect monétaire. Nous diross alors
quiil y a inflation, Le déficit budpétaire ou I'émission de crédits bancaires
(dans certaines comditions trés précises) traduisent un déséquilibre ontre
l'offee et la demande globales. Clest ce déséquilibre qui conduit & 1a hawsse
pinérale des priv. La monnaie intervient ici ecr/vement dans Jo mécanisme
concret de la hausse, I"augmentation des moyens de palement précédant celle
des priv. La théoric quantitative parait &tre confirmée dans ces cas particuliers.

Mais Je déséquilibre peut aussi ne présenter aucum aspect mométaire.
On assiste alors & des mouvements généraux de prix dans Je mécanisme des-
quels }a monnaic n'intervient pas. Lo volume monétaire sajuste ici passive-
ment su desoin, Ses fluctuations swivent celles des prix. 1l n'y a pas d'infla-
tion au yral sens du terme, il existo deux cas de déséquilibre global mon moné-
taire: Ia thésaurisation ct Je déséquilibre de la balance extérieure.

Examinons maintenant les 4 hypothéses possables de déséquilibre global:
Ia thésaurisation, le déséquilibre de la balance extéricure, Jo déséquilibee bed.
gétaire, Némission inflationniste de crédits bancaires:

I, La thésasrisation :
Thésauriser ¢'ext "abatenir de dépenser ef d'investiv.

L'excédent du revenu sur la consommation peut étre wtilisé par les
individus de différentes mamiéres:

1. — 11 peut étre investi directement par les individus (autofinancement)
ou placé em valeers monétaires (il constitue alors la contre-partic d'un investis-
sement équivalent).

2. — 1 peut &re consacré 3 I'schat de richesses réelles: or, terres, immeu-
bles.

L'or acheté par les individus doit &tre considéré du point de voe de la
sociéeé, comme une véritable dépense (car cet or doit étre produit ou importé)
bien qoe son accumulation soit du point de vue individuel I'équivalent de la
thésaurisation d'un pouvoir d'achat ().

L'achat de terres modific la répartition & I'échelie globale puisqu’il trans-
fére la remte de Pancien au mouveaw propriétaire, Si, par suite de cet achat,

(1) A P'échelle moadiale fa production de Por spparalt sous son vral jour: un gaspil-
lage & forces produconves qui entre dams lex faux frais du syméms,
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I demande glodale de terres dépasse 'offre, Je prix de cetie richesse augmente
relativement. Cette modification des peix relatifs remd |'investissement con-
sacré A la boaification des terres plus rentable, Ainsi la société parvient-elle
dans ume certaine mesure 4 “crder™ des terres mouvelles,

La constroction d'immeubles est 4 'échelle globale ume véritable dépense
de consommation qui n'ajoute rien & la capacité de production du pays
(comtrairement i investissement dans ka bonification des terres). La rente
mouvelle que rapporte & son propestaire [a Jocation de Iimmcuble o5t prélevée
sur un revenu global gui n'a pas augmenté (')

3. = Il peut étre confié & une Casste d'Epargne, use Compagnic d'As-
surance ou une Bangue. Lo “Sectewr organisé™ investit la majeure partic
de cette épargoe. Le reste est conserve par devers lui sous forme liquide,
Dans la mesure o ces liquidités sont conservées par le secleur orzanisé sous
1a forme tris peimitive de billets de bangue, il ¥ a véritablement thésaurisation.
Pour le reste, Jes actifs liquides aboutissent 4 la Banque Centralo qui peut les
investir en titres de la dette publique Jocale 0w Jes exporter en souscrivant sux
émissions de titres érangers. Cetie exportation des liquidités, analogoe dans
ses effets & l'exportation des capitawx ¢t au déficit de la balance extérieure,
est une forme de thésawrisation ().

4. — Enfin, il pewt &tre comservé en billets de banque, thésaurisé au plein
sens du mot. Cette thésaurisation peut &tre de trés coarte durée (thésaurisation
des salaires dont la dépense est Gtalée sur le mois entier par exemple) 0u pour
de Jongues périodes (thésaurisation des paysans les boanes années pour cous
veir les dépenscs cxtraordinaires des mauvaises anmées).

L'ensemble des fonds thésaurisés n'est doae pas autre chose que lensemble
des billets de banque ¢n circulation ct des fonds investis en titres étrangers.

Cet ensemble constitue la comtre-partic monétaire des stocks réels ac-
cumulés dans 1'économic du pays (°).

Il existe 3 types différents de thésaurisation:
1. — La théssurmation structuselle des pays sous-développés.

L'économic précapitaliste ignoee la catégorie du profit lide & Pexistence
d'un systéme économigue particulier: ke capitalisme. L'mvestissement du profit,

subjectivistes affirmeront I"lesmeubls producteur d'um “rente™ post son
M«u%mif&-ﬂht«hﬁhw)ﬁuymmm
de comommation derable pan plus. Fo— .
“cxportation de quklinis™ agit sur la balance cxtéricure dans le sems
ﬁm.ymﬁuek?uyau::mamupuqum vons dncutés
dats notre thise ; "Let effets stracturch de Vimdgration istcrnationale Cconostics
pedcapitalistes™ . €05 e8 wuilvanics.
{3) Vour & o¢ propes &
Gauon : “Esquiswe d'usc Béotic péadrale de V'équilitec econombguee™.
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qui domnc au capilalisme som allure dynamsque qui fait comtraste avec ka
lenteur du progrés dans les systémes précapitalistes, ¢st une nécessité imposée
& I'emtreprencur-capitaliste par Je foactioanement mime des mécanismes
de la concurrence prise au sens le plus large du terme.

La catégorie de Pépargne-créatrice, lide aux eatégories du profit, du
capital et de Fentreprisecapitaliste n'existe pas dans I'économie précapitaliste.
Iel, I'excédent du revenu sur la dépense de consommation est thésaurisé,

Dans les économics précapitalistes, cetie thésaurisatios prenait ka forme
d'upe accumulation de métaux peécicux, de bijoux, etc. Dans les &conomies
sous-développées qui sont des économics précapitalistes modifides par lear
intégration au marché intermational-capitaliste, cette épargne-thésaurisation
garde son contenu ancien mais revét une forme moderne: celle d'une accumu-
lation de billets de banque ou de titres étrangers ().

2, — La thésaurisation conjoncturelle des écomomics capitalistes.

Dans certaines conditions du fonctionnement du systéme capitaliste
(celles de la dépression cyclique ou chronique) le revenu global est partagé
entre la dépcme(d&aminéy:.i som tour par le volume global des salaires destings
par nature & Ia dépense) et I'épargne (déterminée par le volume global des
profits bruts des enirepremeurs-capitalistes, profits bruts destinés par nature
i I'épargne en voe de I'investissement) de telle sorie que la totalité de ha
production finale (dont le volume est déterminé par celud de imvestissement)
ne peut dtre écoubde. 11 y a ici unm déséquilibee entre Foffre ¢! ka demande
globales qui n'est pas d'origine mométaire. Une partie de I'épargne ne peut
&re rentablement investie, ellc ¢st thésaurisée. Cetto thésaurisation est foroée
dans Je sens qu'clle n'est pas désirée par kes entreprencurs mais leur est imposée
par o mécanisme économique.

1. - La théawrisation “Keynésienne™.

L'individe partage som revenu cntre ka dépense de  consommsation,
I'imvestissement ¢t ka thésaurisation (conservation des fonds liquides) suivant
un choix i la marge. La “préféronce pour la liquidité™ lui fait attribuer un
prix & la monnaic, ¢'est-d-dire d I richesse thésaurisée (conservée liquide).
Ce prix, qui est la comtre-partic des avantages spécifiques que comporte 1a
possession de lx monmaie relativemsent 4 celle de biens réels, ost ke taux de
I'mtérés.

(1) Ce phéaoméne provient & motre sens de fa satere mime Ju sour-développement
©og= now définksons dams notre thése comme élant 'éuat des économies précapitalisies trans-
formées par la dommation du marché capitalisie Inersasional. Les lasites ot bos caraciires
particulicrs du déwcloppement de capltalite “imponié de Mextériewt™(cad du capitalisme
qui o't pas né dune révoletion structarelle inlerne) comuanicat ic contenu de cctic thise.
Nosa ¥y avors sostonu gue d¢ pombdreux phénomenss (comme la  thésaurbation) conugrs
vaieot feur coatenu précapitaliste mals peenaieat use forme nowvelle, ’
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Aussi existe-t-il ume force objective qui empéche le taus de I'intérét de
s'abaisser em dogd d'um certain point quelque soit Je volume de l'offre de
monnaie que ka fonction de liquidité met en relation inversement proportion-
melle avec Je taux de Finaérdt,

Le volume do Vimvestissement est détermind par la différence entre
l'efficacné marginale du capital (rendement attendu des investissements) et
le taux de Fimtérét, Ce volume détermine 4 son tour celoi du revenu global
(de Femploi) et- via la propensson moyenne 3 Ia consommation - celui de
I'épargne.

Lorsque N'épargme globale aimsi déterminée est plus importante que I'in-
vestissement global il y a thésaurisation,

Cette 1hésaurisation Keynésienne peut donc provenir de Fune des 2
causes suivantes :

— le taux de I'intérét est trop éleve, auquel cas ume injection mondétaire,
en permettant som abaissemsent, rétablit la remtabilité de Uimvestissement,

— Pefficacité marginale du capital est trop faible avquel cas il se peut
qu'auscune injection monétaire ne puisse abalsser le taux de Ilintérét suffisam-
ment pour rétablir la rentabilité de I'imvestissement. La dépression est alors
chronijue.

Dans les 3 hypothéses quels sont Jes cffets de ha thésaurisation ?

Les néoclassiques ont affirmé que le déséquilibre global en faveur de
I'offre qui accompagne & thésaurisation dans tous les cas agissait sur Jes prix.
Ils ont prétendu que cetle action vers la baisse pouvait towours rétablir la
rentabilité de Pinvestissement,

Keynes a moatré que I'égalité de I'épargne et de l'investissement se réali.
sait par la contraction ou Pexpansion du revenu global, sans  fluctuation
géndrale des prix.

Nous serions tentés d"adopler ce dernier point de vue pour ¢e qui est des
économies capitalistes o la thésaursation entralnerait la contraction de la
production jusqu'au point ol tous les profits épargnés peuvent €1re rentable-
ment investis, sans modification aucune des prix.

Dans les économies sous-développées, par contre, les mécanismes capita-
listes n'entrest pas en fonctionnement: la thésaurisation est alors une force
déNationniste qui agit sur le nivean général des poix.

2, Le désiquilitee de Ia balance extérieure.

Lo déficit de la balance extéricure s¢ comporte comme la thésaurisation
du poimt do vue de Uéquilibre de I'offre et de la demande globales.
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On a bien en coffet:

Offre globale=Production locale+ Importations—Exportations.

Demande globalesrevenu distriboé« Production locale,

On wérific que 'ofire globale est supéricure & la demande globale (défla-
1:0n) si Jes importations sonl supéricures aux cxportations (déficit extéricur).

La prise en considération de ka thésaursation se traduirait d'ailleurs
par I'dquation suivante:

Demande = revens distriboé—thésaurisstson = production—{thésaurisation
de la moanaie locale +avoirs em titres Elrangers).

On vérifie que I'équilibre global suppose que le mouvement de I'ensemble
de la thésaurisation compense cclui de la balunce extéricure. Si les importa-
tions sont inféricures aux cxportations (excédent do la balance cxtéricure)
I'effet inflationmiste cst alors compensé par la thésaurisation globale.

Le déficit extéricur agit dome comme la thésaurisation. Dans les économaes
capitalistes le déficit extéricur déclenche un mouverent de contraction du
revenu global, sans agir sur les prix. Dans ks économics sous-deviloppies
¢e méme déficit agit sur ks prix dans le sens de Ja bassse,

Dans Uhypothése de fa stabdlité des chamges (¢ealon or ou étaloa devise
étrangire) "analyse peut étre arrétée ici. Mais dans l'hypothése od les chanpes
flactuent librement on doit prendre en considération I'action secondaire du
déséquilibre extérieur sur le change et, via le change, sur ks poix

L'sction du déficit extéricur est ici inverse de celle décrite plas haut. En
entralsant la dépréciation du change, le déficit désermine Ia hausse du prix des
importations. Cette hausse, qui dans les &conomies capitalistes ne se transmet
& Nensemble des prix domestiques que dans ka mesure ol les importations
entrent dans la production Jocale, se généralise par comtre dans ks économies
sous-développées & Pensemble des prix Jocaux (1), Les prix étrangers jouent
ici le rélo domimant. C'est powrquoi nous scrions tentés do conclure que dans
kes économics sous-développdes monétairement indépendantes e déficit
cxtéricur a des offets inflationnistes, ¢t non pas du tout des effets déflation-
nisics,

Ainsi donc rejetons-nous calégoriquement la théorie monétaire néoclas-
sique de la balance extéricure, pour adopter délibérément le poimt de vue

(1) Vaoir & ce sujet @

Richard Cantillon : “Essai sar la satare du comwacrce en pdadeal™ chagitre 18 - Lo
husscurs, ks modes et Jes fagons de vivie da prince ot priscipalement des propekétaiies de
terre Sdecrminent les usapes aunquels on emplode les terres dans v E1at gt cavent au mae-
ché les variatons des poix de toutes choses™,
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de 1a théoric du transfert de pouvolr d'achat, compte teny de I'intervention
du change.

La théorw néochssique prétend que Je Géficit qui se traduit par un flux
de sortic monétaire agirait dans be sens de la baisse des prix. Ce qui favoriserait
les exportations ¢t défavoriserait ks importations. La balance extérieure serati
donc automatiquement rédquilibrée price & la modification des termes de
I'échange. Nous rejetons cetie théore fondée sur le quantitativisme. En réalité,
le Mux de sortie n'agit pas sur ka circulation monétaire intéricure. Par ailleurs,
la modification des termes de I'échange peut avoir des effets “normasx™ ou
“porvers” sur ka bakisce, selom les élasticités-prix des importations ct des expor-
Lations.

Ceci dit, I'effet du transfert de pouvoir d'achat qui accompagne Jo déss-
quilibre extéricur of qui agit dans le sens du rétablissement de Péquilibre peut
Etre complitement annulé por le jeu de Neffet change, des dasticilés prix et
des dasticisés revenus.

Dans ume économic capitaliste, ¢t dans hypothise de 1a stabilité du
change, le déficit cxtérieur entraine la contraction du revenu (sans modifica-
tion des prix).

Colte contraction parvient ou mon & rééquilibrer la balance selon I'¢tat des
élasticités revenus des exportations et des importations c'est-d-dire sclon la
nature de la réponse du commeree extéricur aux modifications du revena,

Dans une &conomie sous-développée lNaction du déficit sur les prix tend
généralement & aggraver la situation, les éasticités-prix étant faibles (effer
pervers). 11 en est de méme de Peffet-change qui s superpase a l'efTet-prix dans
le cas ob I'écomomic sous-développée ¢st monétairement indépendante.
D'autamt plus que k¢ résultat immédiat de effet-change €t généralement anaulé
par la propagation de la hausse des prix des importations a I'ensemble des
prix domestiques.

Dans ces conditions, un &éficit structurel de la balance extéricure ne
peut dtre résorbé par aucun mécanisme astomatique du marché (7). La plani-
fication du commerce cuéricur devient la seule solution véritable.

3.« Le déséquilibre budgétaire.

En couvrant le déficit public par be recours i la Banque Centrale, I'Etat
distribue des revenus nominaux sans contrepartie réclle. Clest co déséquilibre
qui entraine ks hawsse des prix ¢t nom pas une prétendue causualité monétaire
en vertu de laquelle M'émission supplémentaire agirait directement sur ks prix.

(1) 3, Viser :“Studies in he Theoty of Inmtersatiomal Trade™.
Iversen ; "Aspects of the theeey of inteenational capital movements™-
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Estendons déficit public au sens large, Ce déficit pewt provenis d'organis-
mes autorisés & recourir aux prits de b Banque Centrale pour financer Jours
dépenses de fomctionnement.

Dans 'hypothése ol ce déficit public aurait é1é consacré au développe-
meal économiqee du pays il est posssble que la constrection de nowvelles
entreprises entraine & son tour un déficit extérieur, les importations de diens
de consommmation étamt imcompressibles, celles de biess de production en
augmentation, tandis gue los exportatioas restent inchangées.

D’une fagon générale, on considére que Je “gap™ inflationniste est égal au
déficit finamcé par le Trésor. 11 en est ainsi dans le cas ol I'on parviendrait &
équilibeer la balamce extéricure en comprimant les importations des biens de
consommation pour permettre celles des biens de production.

L'ofire serait alors diminede du volume des importations des biens de
consommation compeimés, ¢'cst-k-dire du volume des investisscments nou-
veaux que représente l'importation des biens de production.

Mais dams le cas ol la bakince extéricure serait déficitaire du volume des
importations mouvelkes des biens d'investissement I'offre resterait inchanpée,
L'effet inflationniste do cette politique proviendrail beaucoup plus de la dépré.
clation de la devise nationale (et de ka hausse conséeutive du prix des importa-
tions) que du &éséquilibre, modestc en géndral, les investissements en devises
locales étant généralement faibles par rapport & ceux qui sont payés en devises
étrampéres.

4. — L'émsission inflatiosniste de cridits bamcaires:

Fondamestalement, Il ne saurait y avoir d"inflation de crédits bancaires
puisque I'offre de momnaic (émission bancaire) s'sjuste automatiquement
i ka demande, au besoin monétaire déterminé par Je niveau de I'activité et
celui des prix et que 'inverse n'est pas vrai. La demande de crédits dépend
essenticllement du besoin, trés secondairement, du taux de Pintérét. Quant
aw niveau des prix il est dterminé, dans un régime de convertibilité or, par
Je colit de production relatif du métal jaume.

Avee fa suppression de Pétalon or e garde-fou que constitue la valeur
de l'or est supprimé. L'expansion des crédits bancaires peut dépasser ke be-
soin. Le systéme bancaire n'achéte plas I'or & prix fixe. L'expansion de cré-
dits peut &tre Illimitée puisqu'elle entraine dans le mouvement général de
hausse Je prix de For, La dépendance fondamentale dans laquelle 1'offre de
momnaie se trouvait & I'égard de la demande semble abolie. Est-on alors re-
tourné au quantitativisme ? Pas du tout, car cotte dépendance semble seale-
ment abolic, la régle reste que I'offte de crédit s'ajuste A la demande, "émis-
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sion inflationniste de crédits me peut avoir liew que dans des conditions stroc-
turelles et conjoncturelles trés particulires, clle reste done Pexception qui
confirme la regle,

Fondamentalement, ce sont les modifications substanticlles des condi-
tions de la concurrence qui ont renda émission inflationniste de crédits
bancaires possible. Au 19¢ siécle, ks concurrence empdchait Nemtrepeencur
isolé d'augmenter son prix. Dans ces conditions, ks banques ne créaient ja-
mais “trop™ de crédit parce que entreprencur ne pouvait eavisager e recours
3 Ia bamque pour fimancer une impossible hawsse de ses prix et que la Bangue
Centrale, soucicuse de sauvegarder la convertibilité or, aurait refusé de sou-
tenir unc banque engagée dans une ile politigue.

Mais depuis que les mosopoles domiment la production, aucune barriére
ne vient arréser la hausse de prix. Dans ces conditions 1a hausse va-t-clle con-
tinver ?

Non. car si Jes entreprencurs désormais groupés désiraient élever les peix
encore faut-il que les banques consentent & accorder Jes crédils nécessaires.
La convertibilité étant suppeimée, |a Bangee Centrale peut acoepler ou re-
faser cette politique. Dans ce sems restreint, la direction du crédit cst
devenue une réalité inconnue au siécle dernier.

Dans les cas of ka hanque centrale acceplerait de servir la politique des
monopoles la hausse sera-telle comtinue ?

On pourrait croire que lc désir de hausse est insatiable chez les monopoles.
En réalité, il n'en est pas ainsi parce qu'il existe un niveau du salaire récl as-
mnmhwed‘uecuuimprodwionémcmahpmwmmt le
peofit, Au sitcle dernier, la concurrence imposait & I'entrepremcur le salaire
et le prix comme des données. . . Aujourd’hui, grice au monopole. Jes entre-
prencuars, avee I'nide des banques, cherchent A agir sur les prix et Jes salaires
de maniére & maximiser le taux du peofit.

En résumé, il y a émission inflationniste de crédits lorsque les banques
'sccordent poer fisancer unc hausse générale des prix désirés par les mono-
poles et que la Banque Centrale consent & soutenir cette politique (')

11— Les forces traditionnelles ' la thésaurisation et la déthésaurisation

Les forces déflationnistes et inflationnistes traditionnelles dans les éco-
momies sous-devéloppées sont la thésaurisation et la déthésaurisation des
billets de bangue et des titres étramgers.

(1) Voir ta Ddse &3 Dr. Jumall Abdaliah = Maownsie ¢f rivsctare doomemigue ™ cone
wcrée A ce sujet,
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Nous avons ecssayé d'évaleer statistiquement trés grossiérement la thé-
saurisation et la déthésaurisation en Egypte de 1939 3 1953 ('),

1.—Priscipe de I'estimation statistique:

L'ensemble des billets de banque en circulation et des liquiditds investis
par le systéme en titres étrangers constitue 1a contrepartie des stocks accumu-
¥s dans Pécomomic du pays, ¥ compris les matiéres premiéres en voie de trans-
formation, Il est normal que cet emsemble fluctue comme celui du niveau
de I'activité ct des prix. Si, par contre, cct ensemble s"accroit plus rapidement
que Je niveau de I'activité mesuré en prix courants, le phinoméne signale unc
asgmentation de ks thésaurisation. S'il saccroit moins vite, il y a déthésaurisa-
tion. Une estimation statistiqee des flux de thésaurisation et de déthésaurisa-
tion est donc possible sur celte base.

On me conmait malhcurcusement pas les fluctuations du portefeuille des
titres éurangers détenus par le systéme égyptien avant 1947, Si 'os conmait
Je mouvement des avoirs étrangers détenus par la Bangue Centrale on me sail
rico, par contre, du flex et du reflux des liquidités bancaires en provenance
de l'éeranger.

Dans ces conditions, mous sommes amenés i considérer une autre gran.
deur qui doit &tre proportionnelle, sous cerlaimes réserves. au peoduit du
niveau de l'activitd par celul des prix: 'ensemble des moyens de paicment
(billets cn circulation 4 dépdts bancaires). En effer, dans ka mesure ol ks
ressources bancaires (Gépdis) ont éié investies dans I'économie locale (avances
A I'éccomomic Jocale), be miveaw de I'activité so trouve augmenté ot, partant, la
quantité de moyens do paiement “nécessaires™ (cest-d-dire non thésaurisés).

Ainsi donc Fexcédent du volume global des moyens de paiement sur le
volume des moyens de paiement “nécessaires™ (proportionnel sous certaines
réserves au miveau de Iactivité et des prix), mesure la thésaurisation. Cette thé.
saurisstion est particllement e fait des individus qui ont accumulé par devers
cux des billets d¢ banque. Elle est particllement Je fait des institutions qui
oot laissé saccumuler Jeurs avoirs élrangers.

La méthode consistait donc:

|.—& construire un indice du produit du niveau de Vactivité par celus
des poix,

2.—i comparer les fluctuations du volume des moyens de pasement &
celles de cet indice compte tenu des réserves formulées quant 3 la proportion-

B
—

1) Co qui weit et b résumé de notre thése de statistiges & “Le revenu waceptitle
d"ﬂ("!««u‘» ctilisation en Egypts de 1939 & 195)."
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dalite du volume des moyems de pasement “nécossaire™ of de 'indice de
Factvité en prix cosranis.

i wrilier lestimation des flux de thésaurisation ct de déthéssursatioe
on s comparant aux autres flux globaux: ceux de la dépense ot de I'investis-
somend,

2. ~L'indice de 1"activité aux prin comrants

Lindice que nous avons pris en considération oo la somme. cstimeée
Aus prix couramts, des grandewrs globales swivantes:

l--Le produit met de agriculture, de Mindustric, du commeroe o des
UnspoLis, avant paiement des impdts directs

Ce produit net dquivawl @ ka somme des grandours suivantes

@) Les revenes personmcls distriboés en Egypie (rentes, salaires, profits)

avamt palemest de impde,

b) Les revenes non distriboés par les socuités.

2.« Le produit net de activité écomomique de 1'Etal.

J.-Le produit net des services publics admimistratifs estime sclon la

iradition par ke volame des traktements des fonctiomnaires.

4. ~Le revenu de la propriété immobilidre urbaine.

S.Les intéréts et les amortissements de la dette publique.

O.~~Les saluires payés aux owvriers de I"arméc britanmique.

7.—Le revonu des sorvices privés (professions libérales, domestiques, cle..)

Cette somme conticat, comme on ke voit, des revenus de transfert (les
impdts directs ot bes intérfts de la detic publique) ainsi qu'une quantité glo-
bale de ka pature du capital et non du revenu (Famortissement de la dette
publique). Néanmoins, on comprend facilement que I'augmentation de ces

quantités oxige celle des moyens de paiement ¢n dehors mime de toule
awgmontation du produit net de I'économic.

Voici maintenant les bases sur lesquelies nous avons évalud ks grandeurs
qui eatrent dans la compasition de motre indice.

L. Le provwit net de Mogriculture :

Nous avons wtilisé Jes estimations du Docleur Mahmosd Aman Anis
(pour les années 1939:1945 et 1950), celles de la National Bank of Egypt du
produit net des années 52 et 53 ¢t du produit brut agricole poer ks années
1946 & 1949,

Nous en avons déduit Jo revens net agrcole pour bes anedes 1946 & 1949
em faisant Phypothése de la stabilité du quotient du prodaoit met par le pro-
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duit brut agrcole, stabiliné vérifie pour les périodes 1939-45-50 et 53 quel-
que soit les saperficies relatives cultivées en coton, en b ou ¢ mais.

2—Le produit net de I'indusreie :

Les recensements industriels nows fournissent des renscignements sur
I nombre des ouviiers, ks profits nets, les salaires, ete. Nous en avons dixluit
par interpolation le produit net pour les anndes situdes eatre kes recensements
industricls complets ou  partiels.
XwLe prodeit net des activités commerciales et financidres.

Les recemsements de 1937 ot de 1M7 nous renseignent sur ks salires
globaux payés et les capitaux investis. Centaines considérations sur fe taus du
profiten Egyple nous permettent d'estimer le volume global du profit et, par-
tant, le produit net de ces activités. Certaines hypothéses sur lo comportement
du rapport du produit industriel au produit commercial ¢ du rpport du
profit industriel au protis commercial et kur répomse aux fuctustions & s
conjoactere nous ont peemis d'évaluer le produit net de cette activité pour
los autres asnées.

d-Le produir mer des lranspovts prives ;

.On connait ke chiffre de b main-d'ocuvre employée de 1939 5 1945 a1 e
salzire glodal, La conmaissance du chiffre de cotic maind'oeuvre pour la
période 1946-53 et celle du salaire moyen payé dans Uindustric pous permct
Jd'estimer lo salaire global pour cetie période,

L'estimation des profits, fondée sur Ihypothése de I'égalivé des 1uux
moyens du peofst dans les transports et industrie. a &6 corrigée pour 1enir

compic des profits oxceptionnels de la Compagnic du Canal de Svez apees
1946,

S Llactivisé ccompigue of adminéstrative de I'Erae, les ntérits ot Famortis«
sevent de Lo dette pubiligue :

L'estimation du produit net des activités de I'"Exal comme celle do 1a
detic publique st fondée sur l'analyse du budget public.

6. Le revemy de fa propeiced immodilidre wrhaine.
L'estimation de ce revenu est fondée sur impdt sar b propraéeé bltie.
T Lex salaives versés aux owveicrs de Parmée britannique sour estinés & 10,
der dipenres globales de celte armée.
Sole revenw dex sevvices privey |

Ce revenu cakualé par lo Dr. Anis pour ks années de guerre, semble stable
on valeur réclle, Lhypothése de cette stabilité a éé retenue comme fonde.
ment @ notre estimation pour I période d'aprés-puerre.
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Les résultals parassent vrassemblables

| —ode 1939 4 1947 llindice de 'actavitd & prax constants demcure stable,
Le revenu pational fuctue entre 170 ¢t 130 millions (vakur 1939).

Cette stabilié parall étre be résultat du jeu de 2 forces contrires @ l'efe
fondrement du revemu agricole dans une proportion de 25%, par suite de la
meéventc du coton d'une part. baisse du prix de 417, de la production de 60,
of dos exportations en valeur courante de N*, entre 1938 ot 1943) des conditions
fuvorables fases & lindusiric d'autre part. (lo rythme arithmétique moyen
de la cromsance indestrielle 127, semble viaisemblable ¢lant données kes con-
Jitioss trés favorables faites & IMindestrie legére locale : demande des anndes
¢t disparition de la comcurrence dtrangére.) L'amélioration de b siwation
agricole dans IMimmddiate aprés-guerre compense 3 peine les difficulnds ressenties
par FVindustrie.

2 - Depuis 1947, le revenu récd s'accroit biea qu'a un rythme irrcgulier
(moyeane arithmétsque annuclie de 67, ke rovene nomanal varie dans e
méme sens mais avee une plus grande amplour des oscallations. Le gonfle-
ment des dépenses publigoes ¢t les fMlucteations conjonciurelies da colon sont
responsables de ces mouvensents,

3 Lestimation des llux de thisaurisation ot de déthisaurisation :

Unc comparzison brutale de cotte séric temporelie d'indicateurs de
Factivité aux prix courants avee celic des moyens de paiement donme une pre-
mitre ¢stimation du mouvement de théssurisation ¢t de  Sthéaurisation,

La courbe péaérale s compose d'une beanche ascondamtc de 1959 3
1945 hisamrisation de 217 millions) ot d'une branche descendante & 1946
4 1953 (déibdsaurisation de 138 mallions). Cette allure ost en accord avec colie
dun autre indice de 1a thésaurisation © e volume des dépdts d'épargre (pos-
tex <t bancaires) qui saceroil de 13 G 42 millioas pendamt la gosrre pais
divroit de 42 & 37 millions

Cette premitre ostimation doil éire corngde de facon 4 tenir comple:

1} De l'existence de stocks théaurisds en 1939, année de base de fa com-
Parison.

2 ) Des modifications d¢ la vitesse de circudation de la monnaic.

1) Des modifications dans Pusape refatif des billets de banque et des
dépits bancaires dont ka vitesse de circulation est différente,

La prise en considération de Fexistence des stocks de billels do banque
thésaurisis en 1939, Phypothise que 25%, des dépdis bancaires sont investis
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4 Vétranger pe modific pas les resultats dans des peoportions suffisantes posr
que l'on retienne ces phémoménes impossidles & chilleer,

Un indice des varations de ka vitesse de la monnaie scripturale est doand
par le quotient du volume des effets compensés par celui du volume des déphts
“writablement commerciasn™ (dont une premire approximation ¢t donnds
par e montant obtenu en muoltipliant ke volume global des dépdis en 1939
par l'indice de I"activité en peix courants). Le trend ascendant de colte vitosse
do circslation refiéte le dévcloppament des services bamcaires. A défaut de
renscignements plus peécis, on peet supposer goe fes fluctuations de li vitesse
de circulation des bilkts de banque ont été amalogues. Sur cetle hase, wne
sweonds approximation des flex de thisaunisation o de déthésaunsation
ot posssble,

Une modification de U'importance rclative de Nusuge des billets de ban-
quo et dos dépdts bancaires dont les vitesses de circulation sont différontes
(quoique les variations de ces vitesses adent &é supposées analogues) mo-
difierait le volume mosdtaire global “nécessaire™ (proportionnel 4 I'indice
de 'sctivité aux peix courants) of, partant, celui des flux de thésaurisation et
deo déthésaurisation: Le rapport dw volume de billets “en clecalation™ (volunw
propartionnd & l'indice de Factivité, compte tenu des variations de vitesse
de leur circalation) & celui des dépdts “monélaires” (proportionnel au méme
indice, comple tenu dalement dos Mluctuations de ka vitesse de leur circula-
tiom) qui mesure importance relative de leur usage, n'a pas besucoup varé
durant la période cavisagle. Aussi, le choix d'unc année de base quekcongue
pour les calculs (anmée du plus grand wsage relatif des billets de banque ou
du plus grand usage relatif des dépdts) ne modifie pas beavcoup bes résultats.

Au total, de 1939 & 1945, eaviron 370 millions oat &1é noavellement theé-
saurisés (soit envirom S0 millions par an) tandis quo de 1946 & 1953 cnviron
130 millions ont ¢ déthésaurisés (environ 16 millions par an).

4. L'utilisation des rovenus sssceptibles d'épargne on Egypte:

En estimant Pensemble des reveaus personnels susceptibles d'épargae,
en relraschamt de cet onsemble Vinvestissement privé et la thésaurisation
(positive ou négative). on obtient, compte tenn de la Balance dos capitaux
et dis rovenus importés ot caportds, des impdts dirccts payés par les revenmus
cleves et des importations d'or non mooétaire, une estimation de la dépense
“de luxe™ courante. L'allure de cette estimation est-clle plausible 7 confivme-
t-¢lle Jes observations qualitatives relatives & 1a ddpense de “luxe™ aw cours
de ¢os 15 années 7 Si ounl, nous avoss 14 une sorte de vérification des résulians
de la méthode statistique wiilisée pour estimer ks flux do thésaurisation ot
de Mthésaurisation,
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#) Les revesss susceptibles d'épargme

Nous avons considére comme crant susceptibles d'épargne les revenus
survants ©
~ Lo revemu des proprictases de plus de 20 feddans ¢f oclus tind de Nussere
a la campagne.
— Les profits de Vimdustrie, du commerce. de L fimance et des transports
prines dans le sectewr capitaliste.
< La moitié du revenu tiné de¢ la propricté urbaine.

L Le revemy sceptible (épargoe d'origine agricode,

Dans une premaére approximation du partage du revens agrxole nous
SUPPOSOnS ©

— que by rente est propoctionnelle & K superiicic possedie,

— que le revenu du capital ¢f du travail constitue un foat qui revient au
cultivatenr (cela revient & supposer que b terre oot cultivie par des petits
peoprictaires ou dos petits locataires fournissant i b fois le capital ¢t le tru-
vail).

~ que o revenu tiné de Pélevage ost partage par moilié entre ke propesé-
tuire et Patilisatenr de Fanimal. La propriété du bétail a éeé distribuée comme
celle du sol. Catte hypothése conduit & surestimer e reveau des propeié-
taires de plus de 50 feddans qui possédent générakement peu de bétail,
& surestimer également ke revents des propriétaires de meoins de 20 feddans
qui possiédent pénéralement moins do bétail que de lerres, i sous-estimer par
contre e revenu des propriétaires de 20 & 50 feddans. Nous corrigeons ensuile
¢celte premiiére estimation en prenast en comsidération Pexploitation en fire
valoir direct et l'endettemsent rural,

Usne fraction des 1erres Slant exploitée en faire valoir direct, unc frac-
vion du revenu du capital me revient pas aux cultivateurs mais aux entropre-
nears-capitalistes do la campagme. La diffiérence entre Je revenu global du
caphtal et du travail estimé précédemment et atiribué aux ouvriers agricoles
(40% de ka main-d'ocuvre Turale) et le salaire global de cos ouvrens consti-
tue le profit du capital agricole. Co profil est transféré aux propriétaires de
plus de § feddams ¢t aux entreprencurs<upilalistes de la campagne.

Le transfert occasionné par l'endetiement rural a été pris en coasidé-
ration sur k base de diverses cstimations.

Finalement, on constate que seals les propeiétaires de 20 & SO feddans
(8.480 livres par 8¢ l'année) los fournisseurs de capitaux (dont ke revene
global totalise on 1950 36 millions comtrs wn revenu glohal de 134 millions
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pout los proprictasres de plus de 20 feddans) sont capables d'épargne. Le
revonu des paysans sans terre, ouvriers ¢t propriétaires de moins d'un feddan,
(25 livres par téte) cclui des propeidtaires de | & § foddans (30 livres par tite)
celul des proprictaires de S 3 20 feddans (500 livres par 18ic) ne permet pas
déparzne.

2 Les profits du capitelisne wrbein

Los calouls faits pour 1950 (d'aprés le receasement andesteicl) condui-
sent aw chiffre de 120 livres par an en moyenne comme estimation du revenu
dos artmans (maltres compris), au chiffre de 80 livees pour les salaires ouvriers.
Quanl aux profits, il s"¢étadent de 900 a 2.300 livres pour Jes entreprises fami-
liakes. Muctoent awtour de 16.000 livres pour ks petites sociétés (moins
de SO0 ouvriers) autour de 270.000 livres poer les grandes socsités (plus de
S00 ouvricrs)

Si le revenu des petits commergants (130 livres en moyeane pour 1947)
o Jes salaires distriboés dans le secteur du commmeree ¢t de la fnance (110
livres 1a méme anséc) no sont guére susceptibles d'épurgne. par conlre, le profit
capitaliste semble ici tout aussi inégalement réparti. allant de 230 livres
(€lablissements dont % capital varie entre 100 et 1000 lhvees) & 2390 livres
(moyenne des clablissensents dont b cupital dépasse 1000 livres) ot i plusieurs

centaines de millicrs do livres (bangues. compagnies d'assurance, commerce
de gros du coton).

Enfin. & peesque 1otalité des profits dans le secteur des 1ransporis pri«
vés oot réalisee par quelques grandes sociéeés (dont ka Compagnie du Canal
de Suez),

Finalement, on obtient le tableau suivast :

Totel poar bex 15 anadens Mopcone annuelle
{em millions de livres wux peix courants)

Revenu mational ..................., s170 545
Revenu  susceptible d'épargne  domt : 2670 177
Revenus agricoles ............,.. .es 1500 100
Profits industriels ..., . ............. %0 19
Profits du commerce ¢t do b finance S0 i3
Profils des transports privés ......., 195 13
107, du revenu immobilier urbain . 185 12

Om constate que 307, eaviron du revenu global sont susceptibles d'épar-
gne, Si'om tient compte du fait que I nombre des propriétaires de plus de 20
feddans est de 34.000, que lc nombre des entreprises familiales dans le sec-
teur capitaliste ne dépasse pas £.000 pour I'industric et 12,000 powr le com-
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meree. que la presqee totalité des profits  des socieés sont partagzés par 10.000
actionnaires 2u maximum, que 18.000 propriétaires urbains possodent 587
des immeubles. on peat en conclure que 307, eaviron du rovesu global sont
concentrés dans les maine de 75000 familles, Si ke chiflre global de 2670
millions. total des revenus suscepribles d'épargne. contiznt wn mombre Jiffi-
eile 4 dvaluer de capialisies ruraux, &k montant do bewr revenu est suns doute
compense par oelui des casdgories riches parmi les salirids ¢t les peofessions
bibérakes, Co revenu n'est ¢o effet pas entré dans notre estimation du revens
susceptible d'épargne. De méme. nous avons néglige fe revenu de la dette
publique (30 millions environ pour la période soil 5.3 millioas par am)
partagé entre les Bangues. Compagnics d Assarances ete... (€1 4 ¢ litre &dja
complabilisé) ¢t b public sesceptible d'épargne.

Cette grunde inégalité dams b distribution provient des taux cleves de
Ja rente Tonciére ¢35 & S0°, du produit net de Pagriculture) du profit (507
du produit met -20" dw capilal mvesti) de la grande inégalité dans b distrs-
bution de la propriété rurale (avant la réformse agraire) de la proprided indus-
triclle. commerciale ¢t immaobddiére wrbaine,

i) Les utilisations du revenu sesceptible d'épargne:

On passe de 'estimation du volumse des revenus prings susceptibles d'epar-
gne formés on Egypte & celle du volume disponible en Egypte pour Finves.
tnsement of B consommation de luxe :

— en Jui ajoutant le volume des capitaux importés of cclur des Benéti-
ces des capitaux égyplions investis 3 Fétranger.

w puis en Jui retranchant b volume des capitaux CEYPIICHS SApOrics ¢t
oclui des Binéfices des capitaux drangers investis en Egyple,

Les profits exportés de 1945 3 1953 totalisent 120.1 millions de lnres,
Ce chithe représentc environ 155 du volum: global des profits reulisés ¢n
Egypte. On peul estimer les profits exportés vers la zone Sterling durant la
guerre 3 37 millions (I"équivalest en valeur cowrante de 10 millions valeur
1945). 1 fast ajouter 4 ce ehiffre celui de 122 millions exportés exceptionned.
kement en 1947 (profies des anndes de guerre des capitaus non Britanniqees),

Les profits rapportés annuellement par ies capitaux égyptiens places
4 Perranger totalisent envirom 4.5 millions.

Quant i & balsnce des mouvements des capitaux peivds, cllc semble s'¢qui-
librer grossrement.

Finslement. on passera du volume des revenus prives susceptibles d'épar.
gne formés on Egyple au volume disponible ¢a Egypte pour Fisvestissement
ot la consommation de luxe en retranchast au lor &¢ ces chaffres 102 millons
de livres,
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Cette kere correction faite, il faul encore retrancher du total le montant
des impdts directs payés par ces revenus, soit environ 200 millions power fa
période entitre (2/3 de montast global des impdts directs d aprés be budpet
ansuel)

L'isvestissement prive:

11 pewt &re estime & partir des fluctvations de la prodwction si on con-
nait be “capital coelficient™ dans les différents secicurs de la production. Ce

cocffickent mesare ke rapport entre le capiral investi et le revenu dont il permet
ka distribation (sakaires ¢t profits).

Powr c¢ qui evt do Iagricullure, nous avoms néglige les investissements
peivés (lessenticl des dépenses imvestissements: itrigation. drainage ¢ic...
@ant ici & la charge de I'Exat).

Dans Vindustrie, ke capital coefliciont sembic &re 2,5 dlaprés ke recen-
scment de 19500 Dans lc commerce, un taux de profit moyen do 207, (ana-
logue au taux de peofit de Uindustrie) suppase un capital coefficient de 2.
11 doit &ire dgal & 3 dans les transports pour que Je taux de profit y soit, dé-
duction faite des profits exceptionnels du Camal de Swez. situé autosr de 20%,
épalement.

1 est intéressant de comparer be chiffre global de 350 millions qui est
notre cstimation de Uinvestissement privé global (180 millions pour 1'indus-
tric. 135 pour lo commerce ¢t 35 pour ks transports) 4 cedal de Pimvestisse-
ment public estimé & partir du budget de I'Exst. Ces investissements, dont
le volume global aurait é4¢ de 'ordre de 600 millions, diminuent on valour

reelle durant la geerre pour s'accrodtre régulitrement & unc vilesse $'accélé.
rant depuis 1945,

A ces estimations de investissement peinvé, il fawdrail ajouter ceux de
certaines eémissions de titres de la dette publique. Les emprunts & Jong terme
(emprust satsonal de 1943, emprunts du coton ¢t emprent de Palesting) ont
€1é, do 1943 & 1953, souscrits par ks Compagnies d'Assurance, la Caisse
d'Epargee postale, cortaines bangues (notammsent Ia National Bank) ¢t le
public. Les emprents somscrits directement par Jo public constituent mani-
festement un mode do placement du revenu susceptible d'épargné. Il on ot
de méme de ceux souscrits par Jes organismes du “secteur organisé™ (Com-
pagnics d°Assurance, Organismes Publics d'épargne, Banques commercioles)
¢ui e comporte ict on redistributeur de placements tout comme une fraction
des nvestissements estimés précddemament n'a pas ¢1¢ fimanote directement
par le public mais indirectement pur I'micrmédiairo de ces organismes. Scule
I'émission des titres do la dette publique souscrits directement par la National
Bank aw titre de bangee centrale pout dtre considérde comme inflationniste
avgec! cas e prodeit d¢ lewr placemest n'enlve rien aux rovenws privés,
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Au totad, 123 millions ont €€ sauscrils entre 1939 o1 1953 directement
ou mdireclement par Jo public.

La thésaurisation de V'or:

Cette thésaurisation, estimde @ partir des statistiques de Uimporniation
nette d'or mon mondtaire. totalise environ 30 millions pour la periode entiére.

La coostroction immobiliére:

Elle a nbsorbé environ 900 millions de livres entre 1945 ¢t 1957, estima-
tioa basée sur I'impdt immobilicr urbain ¢t sur  Fhypothése que & revenu
met des immeubles (valeur locative) représente 57, de keur valeur en capital.
Ce taux, faible & premidre voc, nous parait vrasemblable & Jong terme comp-
% koo de Finflation comtinue ¢t dex Jois sar los loyers. La construction
mmmabiliére avait, comme on le il, €¢ ardtde pendant la guerre.

La &éponse de Consommation de Luxe:

Finalement on obtient I'cstimation swivanie de Netilsateon des revenus
susceptibles d'épurgne:

Yoval Woyenie
) aneuellc
Revenu susceptible d'épargne ... . ... .. 2600 177
~—Transferts & Véeanger ... ......... 100 7
—Impbts dIOCSs . .....verecerrisansees 200 12

23% 158
Iovenissemends .. .... i cocoioianasan is0 23
Titre de | dette publique ... ... 120 £
O s vsionyae R YT TR L S W SRR S0 3
Comstructson immobilsre ..o, 900 0
Thsaursation .......ccceviiinsiiinnns N 230 16
Résidu = &pense de luxe ...l 690 EES

Les fluctuations usnuclles de lestimation de a dépense de luxe obtenues
aingd par diffcrence paraissent vraisemblables:

1) La valeur moyeane de cette dépense annuclle represcate 50 millions
valeur 1950. Ce chiffre, érant donnd le nombre réduit des bénéficiaires de re-
venus devés (75000), parait vraisemblable,

2 ) La dépense de bove est élastique @ la conjoncture (hoom coréen),
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3 ) Ladépense de luxe s'est effondrée durant kes anmves de guerre, L'ovac-
titwde du phémomne paralt bors de doute. La méthode d'cstimation employée
semble toutefois cuagérer son ampleur. En effet, une part des sommes the-
suarisées & Pétranger pendamt la guerre (avoins Sterlings de PEgypie) a ¢
cn réalité sccumulée & Londres par L Natsons! Bank s¢ substiteast sux per-
sonmes privies dans leur créance sur s Grande-Bretagne. Clest ainsi que b
demande globale dos individus a pu en Egypic dépasser Foffre. :

4 ) Le trend gendral de Ia courbe est ascendant. sugmentation de L
dépense apecs la guerre étant plus forte que b déthésaurisation de cos années
tandis que Peffondrement de la dépense pendant fa guerre avait éeé moins
importamt gue ke volame de la ihésaurisation des anades do goerre. Ce ph.
noméne de augmentation de I dépense des classes feodales dans les anndes
qui onl précédé la Révolution de 1952 & un rythme plus rapide que Faugmen-
tation de leur revonu, a €. crovoms-nous, vérifi¢ par Fobservation couramte
des choses,

Ajowtons, pour weminer, que I'hypothise qu'une fraction de la thésauri-
sation ait €1¢ le fam des pelits of moyens paysass (la chosc et vraic pour lu
hésaurisation de billets de buaque mon pas pour celle des avoirs dtrangers)
ne changerail rien & Pallure péndrale de fa courbe de s dépense de Tuxe, elie
en accaserait des Muctuations autowr d'use movense générale um peu plus
chevée.

NI, L'équilibre égyptien traditionned
L'équilibre traditionncd des prix éuan le réalat de jou combing des
} forces traditionnelles susceptibles d agie sur  Je nmiveau général des prix: les
Mlux de thésaurisation et de la déthésaurisation, les mouvements de la balance
exléricure ot ocus du badeet de I'Eral.

Pendant les périodes de prosperité. le pays thésaurisait. En méme temgy
<! traditionmclicment, les excédents budgétaires s'accumulaient. A ces forees
Jéflationnistes s'opposait Fexcddent de la balusce evvérkare, force inflation-
niste principale. Peadant les périodes de dépression, tous oos flux se retours
naient.

D'une fagon plus précise, la thésaurisation des périodes de prosperité
se¢ composait du volume des billets thisaurisés duns ke pays d'une part. et da
volume des fonds détenwes & Pétranger d'autre part, Ce deraier volume cors
respondait (rés cxactement & Pexeddent de la balance extéricure. Les effets
de oes 2 forces de sons contraire sannulaient donc. Restalent done §a thésay-
risation bocalke ct le défcil budgétaire.  Ainsi dome. en période de praspérité
une certaine force déflationaiste veoait ralentir 1a hausse générale dcs pris
et anversement pendant la dépression.



e —

D, Savme AMIN - FORCRA INILATIONNINERR 51 TOKCEE THILATIONNISTES o7

Pendant la prosperiee de 1922 & 1929 la halance commerciale i ée¢ ex-
cedentaire de 3.95 millions par an en moyenne. La balance de palements se
comportait 4 cette dpoque comme celle du commercs des marchandises ¢a
accusant les movvements. Les capitaux strangers affluaient ot Jes profits réex-
portés saccrobsuxm de quantiés sensiblement moindres pendant les pé-
riodes e prospéritd, tandis que derant ks annfes de dépression, les profits
reexpentés s'clfondraseal mais dans une proportion moindre que I'afflux des
capitaux Strangers arrdté totalement. Dastre part Paccumulation d excédents
hudpétaires avait attcind entre 1925 <t 1929 5.7 millions. '

Pendant Ly crise de 1929-32. 1a balisce commerciale 3 €16 délicitare ¢n
moyenne de 457 millions unnvelkemsent. Le déficit de la balance extéricure
slobake a ¢t sans doute plus important. Le budget de 'année 1930-31 a éw
Hlicitaire de 2.6 millions.

Ces phénomines s somt reprodusts Jors & fa erise de 1935

L'oquilibre traditionnel fasait partic d'un systéme international  Jans
lequel Méconomic égyptieanc avait sa place. Cest s domination de I'sconomis
brilannique qui garantissait cet équilibre. Le mécanisme de cet équilibre
reposait sur les hases suivanies:

1} Le rattachement de lx livre égypticnne au Sterling.

2°) L'inexistence de¢ barriéres limitant les mosvensents de marchandises
ontre U'Egypee ¢t e monde capitaliste dominant,

1) Le conirdle du systéme bancaire par les succursales des grandes
banques élrungéres accoutumées 3 fimancer leurs opérations en Egypic on
tirant sur leurs siges centraux en Furope el 4 réesporter Fexpddent de leurs
liquidités.

4') Lattitudé passive du budget de IEtat & I'égard de la comjoncture
coonomigue.

Le diséquilidee des années de geerre (1939.45),

L thésaurisation globale de ces amndes a été estimée ici 2 370 millions
ot cnviron 50 millsons par an.

Quant & I'excédent de la balance extéricure, il semble avoir été de FNordre
de 400 millions. En effet les avoirs accumulés & Londres étaient en 1947
de. 387 millions. Le défmcit extéricur total des 2 anaées 1996 ct 47 avait ée
lur-miéme de %0 millions.

L'excédent annuel moyen de la balamce exterieure 3 done sans doute
dué de Yordre do 57 millions par an. On powrrail s'¢tonaer de ¢¢ chiffee Stant
doané que b bhalance commerciale aval ¢1¢ déficitaire duramt Ies mémes
aanées de 987 millions (14,1 millions par an), On ec savwrait oublicr que da-
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rant ces années le comportement do b balance des comples n'a pas €1¢ analogue
& celui de la balamce commerciale. L'importance exceptionnelle des dépenses
des armées étranpires (353 millions, soit 50 millions par aa ) explique cetie
situation,

Enfin Je budget de PEtat a &1¢ excddemtaire de 42 mullions au total soit
5 millions par an ¢a moyenne:

Les forces déMatiommistes ¢t ks forces inflationnistes s'equilibrent donc
presque rigoereusement. La haussc des prix s'explique par le fait gue la Na-
tional Bank s'cst substitede, dans unc large mesure aux créanciers de Narmée
anglaise dans leur créance sur Londres. Les résidents mis en possession d'un
revenw qui aunit du ére thésawrisé & Londres normsalement, lont générale.
ment dépensé en Egypte. C'est par cc mécanismse que le déséquilibre global
ntre 'offre ot la demande s'est manifesié. Encore une fois, il o'y a W aucune
causualité monétaire dans inflation de goerre Gyptiense.

Le désiquilibre des zmmbes d'apris-gucrre (1946-53),
La déthésaurisation de ces anndes a G1¢ estimee i & 120 millions, soil
15 millions par an.

Pendant 1s méme période, Ia balance commerciale 3 accuss un défien
massif de 338.4 millions soit 42 millsons par an.

La balasce extéricure globale a accusé un déficit de 156 millions, soit 20
millions par an, ke déficit commercial et celui de profits nets payés & 'étranger
(74 millions, soit 9 millions par an) ayant été atténue par Jes receties bruses
du Canal de Swez (180 millions, soit 22 par an) ot les dépenses de larmée an-
glaise (106 millions, soit 14 par an).

Enfin, pendant la méme pérsode, le défict bedpétaire global a été de 1,1
millioas. Lo budpet a 8¢ constamment excédentaire do 1946 & 1950 (excédent
de 41,2 millions soit de £.2 par an) puis déficitaire (déficit de 38,7 millions
pour 1951752, de 10,2 poar 1952/53 ¢t excidentaire de 6,6 pour 1953/54),

Au total les forces déflationnistes (déficit extériewur: 20 millions par an)
sembient I'emporter sur les forees inflationaistes (déthésaunsation: 15 millions
par an), Ajoutons que méme aprés yee PEgyple ewt quitté en 1947
rone Sterling, b change demcurait stable magré Je déficit extéracur, ke pays
tirant sur Jes réscrves Sterlings accemubées pemdant la guerre et débloguées
par tranches,

Néanmmoins, la rigidité des prix & la baisse (rigidilé refative sculement
puisque entre 1945 et 1949 I'indice des prix de gros a diminwé de 102 1 e
plique que ce déséquilibre déflationmiste W'ait pas eatrainé wnc balsse plus
profonde des prix. :
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Apoutons qua I'Stranger los pors étsiont géméralement & la hausse (notam-
ment durant Timmé&date aprés-guerre pais Ninflation de Corée). La stabilisd
de change dans ces conditions devait entrainer bt hawsse des prix dgypticns
2 partir de celle des biens imporids.
1. équiliber traditionnc], cquilibee de domimation ;

L'¢guilibee traditionsel n'a rien d'um équilibre iddal. La dépendanc:
monétaire (Salom Sterling), refiet de ia dépendance dcosomique ¢t politique
asserl certes B stabilné du change, Mais il a'asserait plus depuis 1914 B
stabilid des prix.

Entre 1914 ¢t 1920, Jes prix ont augmenté en Egypte de 3 fois (contre
07 fois en Grande-Bretagne) b baisse ful continue de 1920 & 1935 (batsse
de 76%, pour PEgype. de €67, pour la Grande-Brotagne), Pendaat ks 2¢
gwerre moadiale, ks prix ont tripht on Egyple (amgmentation du tiers scule-
ment ¢n Angleterre).

Léquilibre Sgypticn traditionae! éait un équilibre de domination au
peolit de I'économie britannique. La transmission directe des prix s'expliges
alors par le rdle dirigeant jowd alors dans P'économic du pays (comme dans
sa politique) par les grands propraétaires et les exportateurs de coton. La valeur
de la monnzic demeurait pour ces chisses sociales celle de la monnaie ctrangéree.
Cette attitede psyehologique cxplique comment les prix des imporiations
Jéterminaient finalement & niveau péméral des prix, agissant bien aw dela de
I'importance réelle de ces importations dans ka détermination des colits de
peoduction Jocaus.

Par & suile, borsque UEgypte cut quitsé 1a zone Sterling, Jes peix Glran-
sers ont contribué i déterminer finalement nos prix parce que les mesures
de planification du commerce eviéricur qui s'imposaicat a'onat pas é¢ prises.
L'Egyple 3 comtinué 4 eroire aux vertus des mvcanismes automatigues du
marché extéricur libre, Le résultat fut que pendant les périodes de conjone-
turc favorable dans le monde capitaliste (guerre de Corde par exemple) les
pays sous-diveloppés accumulaient, par suite do Fexcédent de leur balance,
des devises qui se dépréciaiont (s événements do 1951 ont empiché T'Egypto
de béndficier de cot éat de choses). Et lorsque la conjoncture s'est retoumnde
dans Je monde capitaliste, le déficit de notre balance s'est brutalement uccru
dans des proportions entrainant 1a chute de motre change et la hausse conss-
cutive des prix ('),

C'est & I'examen plus précis d¢ cotte dermidre hausse que nous allons mous
attacher  maistenant,

(1) Voir dans metre thése la “wasunssion de Uinfation™ des pays domesanms aos
wunentics dotmndées. p. 89471,
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1V, Le déséquilivee actuel
Les fairs:

De 1952 & 1957, le volume des moyens & palement (compie tenu Jdu re-
trait de ka livre cgypticnne du Soudan) & augmenté de 24% les pric de gros,
de 22% lindice du codt de 1 vie de 16,

Voiki des faits qui convaincraicat du Quantitativisme: la circulation pré-
cide bes prix. Simple apparence. Les causes de la hausse sont aillewrs.

La dithisaurbation :

Le revens mondtaire global aurait augmenté entre 1952 et 1954 de 167,
est-lddire 4 fois plus que Je volumse des moyens de paicment (aupmentation
de 4,2°, entre ces dates). Le phénoméne démoterail use déthésaurisation im.
portante. & en croire les raisomnoments sur lesquels nows avons fondé motre
estimation statistique de fla thésaurisation, Le volame déthésaerise sra
de Fordre de 12% du volume des moyens de paiement, ¢'est-d-dire d'environ
SO millions soit 25 millions par am, En tenant compte des variations de
la vitssse de circulation des billets de bunque ¢t des fluctuations de FMimportane:
refative de T'usage des dépdis bamcaires comme moyen de paicenest on
obtiont umc cstimation du flux amnuel de déthésawrisation duram les
derniéres anndes do Pordee de 10 millions.

Le déficit oxtévieur:

Il apparait comme ayant ¢ particaiéremsent grave. Lo déficit annucl
moyen de la balance commerciale estre 1954 ef 1957 a deé de 31 millions de
hvres.

La balance exténcure totale, eveadentaire de 3 millioms en 1984, o pro.

senie un déficit de 32 millions cn 1955, de 31 en 1956, de 31 cgalement ¢n 1957,
(déficit amnuel moven: X0 millions).

Lo déficlt public:

Le déficit public global peut étre mesuré par ka somme de Faugmentation
de la dette publique (obligations de la Réforme Agraire of bons du Trésor
bloqeés powr couverture de fa monazic exclus) ef de I diminution des
dépdts bancaires de PEtar (writable déthésaurisation de la part de I'Eran).
Voici les chiffres refatifs & cc déficit:
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1954 1957
Emprunts Nationaux . ................... 7% ™
Empeants Palestine ... .................. 30 K
Emprunts Coton .. ..............ovvvunn, 15 —
Empeunts Prodwction ... ... ... ... ... -— “©
BONE B8 TREIOF ccccancansssssgioisisigas 38 150
Dépdis bancaires publics ... .. . M 2

Le difacit global a donc été de 150 millions sosl on moyenne de 50 mil-
lions par an.

Ce déficit comsiderable proveent de 3 sources essenticlles:

1) Le déficit du budger ordinaire. Le déficit annuel moven des annces
1951/52 3 1954/55 a évé de 12,7 millions.

27) Le fimancement des projcts de déacloppement  coonomique.

Les deipemics publaques dlinvestissement ont totalise successivenment ¢n
1955, 56, 57 ot 58, 54, 45, 23 ot 28 millions. La presque totalité de ces dopen-
ses relevent des travaux publics ordinaires. On signalera 1outefols aux budgets
de 1955 et 1956 des imvestissements dconomiques fotalsant successivement
23 et 17 millons,

Finalement, le volume des imvestissements relevaat verlablement du
développerment écomomique (40 millions pour les années 1955 o1 56) a &
Largensent couvert par Temprant de kb production (50 millions).

3) Le fmancensent de centaines dépenses publiqees en budget anncie.

Les primcipaux parmi cos bedpets (en dehors du badgel annese du de-
veloppement économique analysé ci-dessus) somt celui de Ja Réforme Agrai-
e ot celui do T'Organisme de construction des Ecoles. Lo premier de cos
budgels est exoddentaire (excédent va au budget général). Quant aux inves-
tissoments globaux dans la coostruction d'écoles (20 millions de 1952
i 1957), ils ont é¢ limancts & concurrence de 14 millions par les orgasismes
publics d'épargne ot d'assurance: il n'y 2 donc pas de déficnt cowvert par
Fémission générake d'emprunts d'Etat ayant sa source dons ces budgets.

A ces chiffees relatifs au déficit budgétaire, il faudrail apowter coux qui
ont Ireit aux empronts sOUsSrits par certains organismes publics auprés de
la Bamque Cemrale. Tl sagit 1 d'en financement inflationniste évident qui
a repeésenté cnviron 8.2 millions en 1957, Les Bénéficmires de ces avances
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ont ¢1e bes bangues specialisoes (Crédut agricole. Cridit hy potivicare ¢t Bangue
Industrizlie), I'Organisation de développement dcomomique ¢t In Société de
Construction des Habitations Populaires, Remarguons que ks avances do
la Banque Centrale au Trésor par Uintermédaaire du Coddin Agricale ont localné
en 1957 28 millions.

Ainsi done le fimancement global & chargs du Trésor s'éheve & enaviron
33 millions par an.

Une fracsion sealkement de o fiaancement global a & couvert par dex
movens inflationnistes, Le reste T'a &¢ par & recours & I'épargne réelle,

L'augmsentation du volumse des boos du Trésor (déduction faite des boas
dont la comtropartic a €1¢ dlogués) a &é de 112 millions. Celle des bows sous-
crits par s Banque Centrale directensent couverts par ume augmentation du
b circulation a ¢0é de 76 millions, Ainsi dome. 25 millicas par an ont-ils é1¢
créds ex mihilo de la sorte par Finflation. Le reste, soit 12 millions par an, 2
wne comtrepartic réelle, Cest-d-dire a &é souscrit par I'épargne réclle of le
marché monétaire. Par contre, ks obligations d"Etat ont &€ pour I'essemtiel
souscrites par P'épargne réelle du pays: individus, compagnies d'assurance,
caisses d'épargne des fonctionnaires, caisses d'¢pargne postakes, Minisiire des
Wakfs, banques. Au total 35 millions ont été sowscrits de la sortz, soit 12
millions par an.

Las résultats Tinaux :

Les forces inflationaistes I'emportent largement ser les forces déflation-
nisies. Da cdeé infllationniste, on compte 70 millions en 1957 (ddthéssurisation
dos fonds prives: 10, déficit public couvert par P'empeant inflationaiste ),
Du cité déflationniste, on comple sculement 30 millions (déficit extérieus).
Le déséquilibre inflationniste net totalise donc caviron 40 millions ¢n 1957,

On peut donc affirmer Rnalement que Uinflation est due aux 3 cawses
suivanles:

1) Le délicit extéricur. Bica que oo déficit agisse sur I'équilsbre géndral
de lMoffre ¢t de la demande comme une force déflationniste on ne saurait ou.
blier que désormais ¢ déficit agit sur ke change ¢, par K, sur kes prix,

Lu dépréciation de fait de R Invre égypticnne s sitve astour de 307
sur certains marchés. L'effet de cette dépréeiation sur le prix des importations
1, par 1i, sur lensemble des prix, suffirait i olle scule & expliquer s hausse
dos pria do ces dernidres amndes.

2') Le déficit public. Ce déficit provient de I'inélasticité des recettes
pabliques incapables, dans Iétat acteel du sytéme des impdts de suivre s
progression ndcessaire des dépenses publiqees courantes. Clest 1 la cause
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cssenticlle du déficit public. Quant aux investissements écomomiques publics,
ils demeurent trés modestes ¢t ont ée¢é fimancds, finalement, d'une maniére trés
classique, par P'emprent public souscrit parI'épargae du pays. Ajoutons quee,
bien qu'en chiffres absolus e déficit public couvert par des moyens inflation-
nistes (de Fordre de 40 millions) paraisse plus grave que le déficit extérieur
(de I'ordre de 30 millions), relativement au revenu national ke déficit public
(5% envirom) parait moins important que ne l'est le déficit extéricur par
rapport au volume de nos échanges extérieurs (de I'ordre de 1870). La
hausse des prix provient done beawvcoup plus du déficit extéricur que du dé
Bcit interme.

3°) L'inflation d¢ crédus bancaires.

L'augmentation du volume des crédits bancaires & un rythme plus ra-
‘pide que celle des ressources bascaires (“déthésaurisation de crédits™) a-t-¢lle
jowé un réle aussi imposant dans la hausse des prix que ne le laisserait con-
clure ka seule comparaison des chiffres ? 11 semble bien que ce phénoméne doive
&re expliqué comme ume conséquence de la hausse plus que comme une
cause. Les entreprises, prévoyant la hausse des prix, cherchent i précéder Je
mouvement powr se placer en meilleure position. Elles accroissent leurs stocks.
relévent Jes prix chaque fois que la conjoncture le permet. Pour cela, elles
ont besoin de crédits bamcaires plus importants. Les banques commerciales
auraient acceplé de Anancer cette sorte de spéculation générale & la hausse.
La hausse subséquente, dont la réalisation est accélérée elic-méme par ces
ouvertures de crédits, permet 4 son towr aux entreprises do rembourser les
avances bancaires en augmentation.

Les solutions :

La hausse actocdle des prix semble pouvoir &tre attribuée aux boule-
versements structurels de I'économie égyptienne. Le systémse ancien fondd
sur la domination économique britannique garantissait & sa manire un cer-
tain équilibre. Ce systéme a é1é mis en pidces par les réformes structurclles
des derniéres anndes. La mise en place d'en nouveau systéme n'a malheureu-
sement jamais &¢ poursuivie avec osprit de saite. D'importantes bréches
rendent le systéme actuel sensible d la hausse des prix. C'est pourquoi nous
pensons que cest dans ce sens quiil faut rechercher des solutions du
problme des prix ea Egypte. Quelques améliorations pourraient compléter
utdement I'ensomble des réformes structurelles des dermiéres amnées.

Examinons bridvement les moyens porsibles d'atteindre ces objectifs:
1) Léquilibre extérieur:

Un déséquilibre structurel ne peut pas, croyons-nous avoir montré dans
Ia premiére partie de cette étude, so résorber do lui-méme dans Je cadre de la
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liberté des tramsactions extéricwres. Entre un pays sous-dévcloppé qui s'in-
dustrialise ot 'ensemble du marché capitaliste international il existe un dé.
séquilibee structurel fondamental. Co marché n'a pas été construit sur Uhy-
pothdse de motre industrialsatzon. §l lui est naturclicment rebelle. La scule
solution & notre avis ¢'est de planifier notre commerce extéricur tout comme
nous tentons de planifier nos investissements intéricurs. En mwltipliant Jes
accords & long terme nows parvieadiions sans doute mieux A stabiliser nos
relations extéricures. Encore faudrait-il que nos organes de planification
soient capables de prévoir nos besoins extéricurs, mettons posr les 3 anndes
A venir,

2°) Les finances publiques:

Le systémse de nos finances publiques est désuet. Il n'a pas été congu
pour des besoins en expansion. 11 choque autant par son inefficacité que par
son injustice. Or le développement écomomique du pays exige I'expansion
des dépenses publiques ocdinaires (services sOSiaux, instruction publique,
communications, ef¢...) qui doivent étre couvertes par I'impdt. Mass tout dans
notre systéme fondé sur les impdts indirects (74 % des ressources budgétaires)
contribue & aggraver |a hausse des prix. Et finalement, tous ces impdts de vie
chire ne rendent presque rien, Limpdt direct représeate scolement 447
du revenu pational, la charge totale des impdts 177 environ sculement (pas
davantage qu'en 1938). Malgré ks cfforts méritoirés des percepieurs, la
frande pénéralisée caractérise 1I'impdt sur le revenu qui ne rapporte pas
plus de 8,69 des impdts directs. Pewt-ftre faudmit-il envisager plus sim-
plement des impdts oédulaires progressifs (il en existo en Syric) et un impdt
sur Jes binéfices agricoles des grands et moyeas exploitants?

Une imposition ples forte découragerait-clie Pépargme privée? Rien
de moins vrai si I'on frappe ces revenus traditionsels qui ne SO0t pas consacrés
i Vinvestissement industricl mais & la constroction immobilidre.

3*) Une mailleure utilisation dz I'épargne:

Beaucoup peut élre fait pour tirer des ressources actuclles du pays un
meilleur usage. Le systéme doat nous avons hévité ne se préoccupait pas de
développer I'économie du pays. Une fraction considérable de I'épargne éait
gaspillée, Un phénoméne de désépargne sur unc vaste &chelle, caractdisait
la rédistribution des fonds & Jong ¢t court terme par le “socteur organisé™ (Ban-
ques commerciales, banques spécialisies, Cies d'Assurance, Caisses d'épar-
goe postales, ouvridres ol gouvernementales) comme le montre le tablesu sai-
vant:
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Utilisations & Jong et court terme des fonds de sectour orgamise

Misa Ia disposition de I'Etat  ........covvmvnrmmnranines 128,7
Mis i & disposition de I"activité économigee . ...ovvevns 287,7
Ju OO S o 7ol ca o S5 b E 205 e S oA S S H AR 217.8
2- & long terme  ............ SRS r e S PR it .e 69.8
Pour In CONSOMMALION ... .voerrrrrrrrreanrnrrreeeeannn 10,4
Pour la constrection immobiliére .............cco0eeeen 27,2
Pour I'Industric ¢t Je Commerce . ...........ovvveninns 32.2

(statistique pour l'année 1957, ea milkons dc livres)

1.—Les fonds mis & & disposition de PEtat totalisent les bons du Trésor,
ks obligations publiques et les prits aux organcs publics (municipalités,
organisme do construction des écoles, efc...) A court ou & long terme dans
Ea forme ces avances sont presque entitrement destimées & couvnir kes dépenses
publiques improductives,

2.—Les fonds & court terme mis & ka disposition de I'activité conomique
comprennent les crédits des banques commerciales, ccux de fa banque indus-
triclle ¢t du Crédit agricole.

3.—Les fonds utilisés pour la consommation totalisent les avances des
Cies d'Assurance garanties par les contrats d"Assurances et ks peéts hypo-
thécaires non destinés & la construction immobilire,

4. Les investissements foaciers ot ks crédits immobiliers (placensents
en immeubles, titres des sociélés immobiliéres, crédits hypothécaires pour
la constraction) servent tous finalement A financer directement ou indirecte-
ment la construction d'immeubles.

S.—Les usages productifs totalisent kes placements en titres mobiliers
et les avances consenties i l'industric par la Banque industriclle ou les awtres
institutions,

Héritde du passé, cette répartition des différents wsapes de I'épargne ot
des disponibilités monétaires du pays et iscompatible avec une politique
d'industrialisation sur wne échelle importante.

Ajoutons qu'une partic importante de I'épargne du pays est utilisée
a alimenter Je marché des crédits 4 court terme. On sait que le systéme ban-
caire dans son emsemble répugne cn Egypte i I'imvestissement & long terme.
Pourtant, 25 % eaviron des dépdts bancaires sont de véritables dépdts d'épass
gne (envirom 70 millions) qui, faute d'wn marché fimancier suffisant, s"acce-
mulent dans ks bamques, Cette utilisation de ressources & long terme pour des
opérations & court terme ¢t um wéritable gaspillage de moyens Bnanciers.
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En outre, cette attitude a libéré Jes banques commerciales de la dépendan-
ce nécessaire & I'égard de la Banque Cemtrale, rendant Je contrile de celle-
ci formel et inefficace.

Cette politique devrait assurément dtre révisée. Des ressources impos-
tantes peuvent dre récupérées de oo odié pour fimancer Pindustrialisation.
En méme temps, en soulageant fa pression excercée par Femploi de crédits
& des fins non productives sur la demande de bicms de consommation, cette
réforme allégerait Jes pressions inflationnistes actselles. Cette réforme est
maintenant possible que 'Organisme de développement économique contrdle
39% des fonds rassemblés par Je “secteur organisé™, 457 des fonds utilisés
& court terme par activité économique, 557 des fonds wtilisés & long terme
par T'activité écomomique, maintenant que le sectear public dass son ensem-
ble en contrdle respectivement 675, 537, ot 7270



THE STATUS OF MARKETING
IN UNDER-DEVELOPED COUNTRIES®
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The experiences of many under-developed countries bave frequently
revealed the strategic role of marketing in the process of economic develop-
ment, Nevertheless, there is an apparent lack of emphasis regarding the role
of marketing. This is manifested in both the growing dody of literature on
economic devclopment on the onc hand, and in the curriculumns of umiver-
sities in under-developed countries on the other hand.

It is the objective of this paper to explain the lack of emphasis on the
role of marketing, 10 describe the status of marketing education, the need
for further development, and the prospects for futere development.

REASONS FOR LACK OF EMPHASIS

In the growing body of literature on ccomomic dovelopment, theee is
an obvious gap concerning the role of marketing, This is evidently not duo 10
the insignificance of the marketing factor. Indeed, an important United
Nations® publication explicitly states that =... market inadequacy... is
probably the principal immediate deterrent to the expansion of local manu-
factueng™ (°)

Several hypotheses may explain the limited literature on the role of
marketing, These are discussed below.

(1) The author this paper at the American Markgti An:'-lion('odcm
(June 24-26, 19%3) at Hurvard University, Bostos,

) mmhumm.omorxullyd&ommwm
Khartoums University, Xhartosm, Sudan,

(3) Processes and Problovar of MedurerioNzation, v Usder- Developed Conntries, Usited
tions, Departmest of Economecy and Socied Affaies. (New Yoek: 1955), p. 1L
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Stage of Development

The relative importance of marketing activities is said 10 be 4 direct
function of the stage of economic development attained by any particular
country. Economists ussally distinguish between three main categories of
production: primary production which includes agricultural production;
secomdary production which covers manufoctering and mining: and ferriary
production which comprises the balance consisting mainly of marketing acti-
vities,

Colin Clark and A.G.B. Fisher have comsidered at some keagth the
changes in the magnitude of primary, secondary, and tertiary production
accompanying cconomic progress ('), Their thesis is that, as a country advances
from ome stage of devclopment 10" amother, there would be a progressive
shift from primary to sccondary, and subsequently to tertiary employment.

This thesis has been examined in detail by Baver and Yamey (). Their
findings in West Africa do not support the generalization set forth by Clark
and Fisher. They conclude that statistics of occupational distribution are
miskading as a portrayal of the distribution of labor between different eco-
nomic activities. Thus, officsal reporting of the percentage of those engaged
in marketing in an wnderdeveloped economy may be considerably under-
estimated because of the lack of specalization and the fluidity of labor. A
farmer, for instance, is listed under primary production: at the same time he
may undertake extensive marketing activities. Disparities in the degree
of specialization impose a seriows Himitatioa on occupational statistics insofar
as internatiomal comparisons are concermed.

The keen observer may find much qualitative evidence of the quanti-
tative sigaificance of marketing activities in under-developed economies.
In Egypt, for instance, a visitor is given the impression that cveryone is
engaged in selling. Peddiers spreading their merchandise on the sidewalks
or on portable stands are found in fromt of most stores in the central shop-
ping districts, Neighborhood shoppisg markets are also congestod  with
many small shops asd portable display stands ().

The Clark-Fisher hypothesis, therefore, provides oaly a partial explana-
tion as 1o the lack of concern for marketing problems of pre-industrialized
arcas.

mcan Clark. Tie Comlitions af Ecovomic Frogress (2nd od.; Londes, 1951); and
A.G.B. Fisder, Econonsie Progress end Sockal Seewity (Loadon: NS
(2) P.T. Baver and BS. Yamey, “Ecomomic Progress and ional Distributsce,™
Joormal (Dec.. 1951), pp. 41756 2ad “Ferther Notes on Progress and
Occepmional Distribecion,” Eoomenle Joarmal (March, 1954), pp, 9%, 106
(N AA EI smb- and AW, Sherif, “Markctiog Probioms in an Usderdeveloped
Country) « Egype "' L'Errate Contevporatve, No. I85 (Seotember 19360 on 586,
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Theoretical Lag

Ia anempting to describe and gavge the marketing system of an wnder-
&veloped cconomy, the marketing student readily realizes that such 2 task
is almost impossible without an adequate body of theories 10 draw wpon,
But the theory of marketing is still in its infancy.

The economist has been more fortunate, however, With his neo-classical
or Keymesian kit of tools. he has been in a much better position to ascertain
the workings of an usder-developed ecomomy. For instance, the comcepts
of the “multiplier™ and the “accelerator™ were known long before economists
embarked oa their studics of the process of economic development.

Moreover, the approach of marketing students has been of limited
belp in the stedy of ecomomic development because of its comcentration
oa the marketing problems of the individual firm. It is essentimlly a micro
approach, An example of the application of this approach is a study of the
marketing cfficiency in Pecrto Rico (Y).

The micro approach. however, needs 10 be supplemented by 3 macro-
analysis of marketing behavior, that i, an analysis of the place of marketing
in the ecomonay at large. This is most important for planning and programming
purposes. Central planning authorities conventiomally recogaize the existence
of three basic sectors: agriculture, industry, and marketing. A macro ap-
proach s very usefol for the study of the interrelationships between these
sectors, as well as for gawging the overall performance of ¢ach sector.

Problems of Quantification

In most under<developed countries there is mo such thing as a Census
of Distribution or Census of Business, The production of services, in contrast
10 material goods, does not knd il casiy 1o quantification or measure-
menl. The element of conjecture i also far greater in assessing the magnitude
of marketing services for under-developed than for advanced ecomomies,

The multiplicity of small operators, the lack of specialization, and the
peculiarities of the social strocture combine to make the task of measure-
MENL & very tedious one. Consequently, the marketing student is faced with
4 Situation where there are almost no secondary statistics. Other methods for
the collection of necessary data should then be resorted to; but considerable
effort is often required to conduct even & modest survey. So, the weaknesses

(1) LK. Galtwaich and RH. Holton, Markering Efficiency in Pucrto Rico (Cambadge:
Univercey Proms 1955
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of the survey methods in an under-developed economy must be carcfully
weighed against the possibilities of other methods such as experimentation
and observation,

The Heman Factor

The marketing stedent needs more than his ordinary t1ools of research
to ascertain the real workings of the marketing system of an under-developed
cconomy. Indeed, be would need and can make use of tools of sociclogy
and amthropology.

Thus, understanding the social and cultural background of an usder-
developed ecomomy s a prerequisite to any attempt at gauging the perform-
ance of its marketing system. For instance, the existence of the “extemdod-
family" system in the rural economy of Egypt is probably responsiblo for the
smaall proportion of the total supply of milk, cheese, etc., which moves through
ordimary channels.

Adwministrative Beax

Economic development agencics are frequently production mimded.
Economic resoarces are directed into 1hose channels that result in an increase
in the production of material goods. The reason is that the supply of material
goods is normally equated with a higher standard of living. It follows that
responsible administrators in under-developed cconomies are usually not
very enthusiastic about encowraging o spomsoring studies of the marketing
sector of the economy.

Furthermore, in an usder-developed ccomomy the marketing system is
afien strikingly overmanned. But Libor is mol a scarce factor of ‘production.
It is tragically plentiful in relation to the fulltime employment oportunitics
that are available. Thus, the altermative opportunity for labor engaged in
marketing may be unemployment, or employment at a lower real return than
in marketing. In one sense, the marketing system becomes a form of wwemploy-
ment relief. Therefore, the economic development agencies in under-developed
counlrics are somctimes overtly comious regarding the unemployment
peoblems that may emerge, if & policy of marketing reform is effected.

Techmological Bias

Engincers usually occupy strategically promineal positions in planning
boards and as top executives in under-developed countries. As a result,
production problms have been given primary consideration, with little atten-
tion devoted 1o improving marketing efficiency.
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Moreover, 1he engimeer in an under-developed economy wsually exhibits
a technological bias, Modern machines characterized by a high capital
inteasity ratio are frequently adopted with little regard 1o the soundness of
such a policy. A waste in capital, the scarcest productive agent in under-
developed ecomomies, is one of the results of this bias. The waste is often
magnified in view of the backward stage of the techniques of industrial
management prevailing in these cconomies.

Another serious result of this techaological bias is the lag of marketing
in relation to the rapid devclopment of mamufacturing. This often leads to
stroctural disequilibria likely to retard ccomomic devolopment.

THE STATUS OF MARKETING EDUCATION
University Cuwrriculums

The teaching of marketing differs widely from ose country 1o another
in Africa and the Middle East. The author is reasonably acquainted with
university curricelums in Egypt, the Sedan, Libya, Iraq, asd Lebanoa.

In all of these countrics, with the exccption of Egypt (now parts of the
United Arab Republic), there is no such thing as a formal course in marketing,
However, marketing 15 somotimes embodied in other courses. For instance,
in the Sudan the Faculty of Economics and Social Studies offers 3 course
in Ecomomic Organization which involves, among other things, a one-quarter
teaching of marketing. The approach used In this respect is basically instite-
tional, dealing with such swhjccts as retail and wholcsale institutions, coope-
ratives, organized mackets, and the like,

In Egypt the pasition is different. The College of Commerce is the con-
ventional institution in which marketing is taught. Such a college usually
comprises four major departments: Business Administration, Accounting,
Statistics, and Economics. The Business Administration departmeat is usually
fusctionally organized alomg threo basic lines: Production, Marketing, and
Finance, But these do mov stand ns separate departments. Thus, there is no
such thing as a Marketing Department. The professional school of busimess
Is also mom-cxistent in Egypt and the other countries mentioned above.

A typical marketing curricolum i Egypt comprises a general course
in Marketing, a course in Sales Management or Marketing Policics, a course
in Advertising, a course in Forocasting amd Marketing Research. These are
usually onc-semester courses, and they lack integration and halance, especially
with reference to other subjects. For example, students often take their
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Forecasting or Marketing Research course before having acquired adequale
statistical background.

Need for Fuether Development

A common weakness in present marketing curriculums in Egypt s thas
they are alien 10 the Egyptian environmest. For isstance, stadents are often
given considerable details abowt chain-store and mail-order howse operations,
whereas such institutions do not exist in Egypt, Heavy reliasce of marketing
tcachers upon American marketing texts has brought about this sitwation.
There is, therefore, a great need for material and text books that spring from

the local enviromment,

The case-study approach, which has proved to be very useful in the
United Statos, is slightly used in Egypt. This is due basically to the lack of
cooperation on the part of businessmen and industrialists. This i 2 common
phenomenon in most of the countries in 1he Middle East. Business men
also do not seem 1o be appreciative of the value of rescarch and formal
education in marketing and management, All this calls for comsiderabic
effort in bridging the gap botween the wniversity and the besiness world,

Another difficalty in the teaching of marketing in the above countrics
is 1he limited use of the nstitutional approach. This ?pproodu has proved
to be of great help in the United States; but the institutional approach is
best suited to situations where the marketing institutions have exhibited
considerable change over the years.  This is mot the casc in the under-develop.
ed countries in the Middle East. Perhaps little or no change has taken place
concerning the character and operations of marketing institutions. This
difficulty throws mest of the burden os the functional and commodity ap.
roaches 10 the teaching of marketing.

Prospects for Futare Development,

The need for well-trained marketing men will undoubtedly prow as
the above-mentioned countries become increasingly developed. The forces
of the market will eventually call for the initiation or revision of existing
matketing curriculums in order 1o conform to the needs of the business
enviroament.

But we must always remember that the division of labor is limited by
the size of the market, The limited size of the domestic market probably
requires a well-rounded grasp of such diversified fields as Marketing, Finance,
Production, Statistics, Accousting, Ecomomics, and the like. The domestic
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market is probably too small 10 afford the services of hundreds of advertising
specialists or marketing research experts.

As such, the expansion of marketing currculums must go hand in hand
with the growth in market size. This i a technical limitation on the prospects
of a rapid development in marketing education in under-developed coumtries.
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The Swpect Dellar,

SIX OSCAN NOUSON. — As | Soc R

An Artist's Sketchbook — Llasds Bank.
Areadel.

W. ROFKE — Ewropesn Free Trade —
The Creet divide,

What Puture for Penslon Schemen *

Fpecial carrespondeat.
The hee perchase strectore @ Specidd

Vol. CVIIl — No, 393 — Londoa — October 1958

A Fianocal Notebook,

From Mentren! 5o Now Delhi

Comumer Nankisg

J. B HARTSHORN. we Galbrath Ndes
Apain,

An Amist's Sketchbook — Barrlays
Dask, Rumingham.

ROLF E LURE — lLeadiag Gomany's
Surples.

GROFFRLY TYSON, — Inda’s Dreathing
Space.

I, W, ARNDT. — Deflation through
Weel,

Brazily “Pilty Years = Five™.
American Roview.

I M F on Warld Liguidity,
Arpointmeats and Notirements.
Ronking Statiatics.

Vol CVIII — No. 394 — London — November 1958

A Tinascial Notebook. .
Reflation Ahesd.

Alter Now Dol

4. ENOCH POWELL. ww Pemtioss —
Will the Good impedo Ihe Fest 7
SIR OSCAK MHOBSON: As | see 8,
Exchoquer fMnarce for the Common.
woalth,

D DUXBURY. - Jupen's Hesergeace in
Petspective.

An Artisr's Sketchbook — Nations! Pro.
vencial Bank, Chelmaford,

PBanks as lavesteseat Advisers A special
Correapondent.

The Coversor on Moostary Costred

American Review,
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Vol. CVIIl — No. 395 - Loadon ~ December 1958

A Finsacial Notebcok.

The Beok Gives & Lend

Europe — The Parting of the Ways 7

L M. SANUELS — Financing South
Alrica’s Exparsion.

SIK OBCAR HOBSON: As 1 see 2,

An Artist's  Shetchdbodk  —  Midland
Bank, Lascesler.

M 8 RIX. — A New Charauler for

Buildine Sodicties

5 G STURMEY. — Lenger Terma Cres
dit for Farmars,

Anpsal Book Survey.

Amorican Review.

stcrrationsl Review.

Pustications Meoceived

Apoainiments & Fotiremoate

Naokiag Simtistien

DROIT SOCIAL
21éme année — No. 5 — Paris — Mai 1958

CLAUDE COURAUD, — Len orsanmmes
de la politigue & développement.

3 NEUMANN, — La sitewiizn mridigee
dex adminiotrateurs don  entropeices
sationalisdes. repedsastanty du  per.
sonnel.

ATFRED SAUVY. e La stontion éco-
rarvique.

TRAVARL.

CNl. SAVOUTLLAN. w Las saltires ded
ourriers dama  lex Industries de I
Commuaactéd. 1A sulvee)

Juraprudence rivents  en matilee so.
ciale.

FIERXE LASSECUE. — La situation se.
clare.

SAOURITE SOCIALE ET PRESTATIONS
PAMILIALES

Sécuritd socaly of aide socaly dacs s
dipartor.onis francan 4'Outro.Mer
S LACOMBE, — L'sction sotnle dos
cisses de vielllosse  d¢ réigime péd-
el

Jurbpredence riceate e mabidre se.
clale.

21éme année — No. 6 — Paris — Juin 1958

ORGANISATION PROPESSIONNELLE

K MONTAGNE — L'Evolution  des
Rapports & capital ot du travall
dans Jo endre du Métaysge.

A SAUVY, < La silustion &conomi.
que.

TRAVAIL

G M CANIRLYNOK. — La socvelle
difinitien du travallleur & domicle
1hoi du M Juiller 1987,

AXX. — Quelguen sapects de P'activitd
‘umw«hmné
o France,

C SAVOUTLLAN, — Les salsiren den

cuvriors dara  lew Indestries de Mo
Communsuté

Juriprodence récente w0 matilre so.
sale,
P. LABSEGUE. — La situstion sociale.

BECURITE SOCIALE T
PRESTATIONS FAMILIaLrs

A, SPIRE. e Les nouvelles modilicn.
tivns apportées & la réglementation
francaise du chimage,

J. BENG. — La limitation &es dipenges
spportdes par la sdcoritd gociale en
matidve dhospitaloation.  Nowvessr
anpects de Vingdence du Bocage des
peix on matiive de fiastien dog prix
de journde et dos tards de responsa.
biné des Sablimements d¢ soins
Jurbprodence ricende en matitre ot 3.
curitd sociale,

Nibliographie.
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2léme année « Nos. 78 « Paris « Juillet-Acat 1958

ORGCANISATION PRHOFESSIONNELLE

JAOQUES DE FELIX. - L'é&uwde du
marchéd & Pichalon profemicanel. L'es
xemplo do Medumtrico dectrigue.

ALFRED SAUVY., — La consermmation
se diplace plus vite que Is populs-
tien artive.

Travad

JACQUELINE BAUCHET, — La v Ju
16 féwrier 1008 ot le 4800 de cone

€.

Mme. GRDCOIMME. — Low salaires Smi.
nine dama lo cadre de marché com.
mun.

A propos de myndicalume oa Alrigue
Nowro,

Jurbprudence nicento oa matiter 30-
cale.

PIERRE LASSEGUE w La situation so-
ciale.

SECURITE SOCIALE ET FRESTATIONS
FAMILIALES

L'évolation des prestations Temiliales

L'indexaticn des presistions familialos

1enson de la Lol du 30 juin 1054, Ap.
ped au Fomds Natlcaal do selidacité;
Bilan Gasncier.
Jurnpredence réceats on matidre de sé.
corité socale.

21éme année — Nos. 9:10 — Paris — Septembre-Octobre 1938

G. BURDEAU, — L'eatrde de In sente
politigue dens Jes faculés Jde Deait

ORCANISATION PROFESSIONNELLE

G, LAURENRT. — la mesure d¢ I'éco.
Tution du ot de Ia vie au cours des
dis dernidees anndes

ALFRED SAUVY. — La situation {como.
migue.
TRAVAIL
MAXIME CHRETIEN. « Les awsociations
ot les oyndicats devant impdt.
Juraprodence ricenle on matiire »o.

21éme année — No, 11

ORGANISATION PROFESSIONNELLE

rmc VELAS, — Le rm de
Ia politique agricele
ALFRED SAUVY. — La slustion é&o.
nomigue.

TRAVAIL

XXX, — La convention collective dom
employis do maisoas de s Sone.

JEAN BEIRTHE DE LA GRESSAYE —
L'exercice do FPacticn syndicale pour
h“lcuubl‘budtuﬂmllkh
prolesaion.

M. ALBUSCMEN. .. A propos do "a con-
divon juridigee du  persennsl  de

PIERRE LASSEGUE — La sltualvon
sociale

SECURITE SOCIALE ET
PRESTATIONS FAMILIALES

L MAKTIN. — Le régime de retenite
des cadres. Dix snndes de fonction.
nement.

J. IMBERT, — la réforme houpitalishre.
M. LONG — Les conditioms du rem.
boursement des spbcialités  pharma.

— Paris — Novembre 1958

Cammissariat b l'énengie alomique.
Iwisprudence récente on matiées 0.
ciale,
PIERRT LASSEQUE. «= La situatiom so-
clale,

SECUNITE SOCIALE ET
PRESTATIONS FAMILIALES

XXX. — OMigation alimentabre ot 3
© gisiation seciale.
umhmmm-w-
te) L les prestations du régime de
retralte.
Jurispradenie riconte o8 matire do wi-
cwité sociale.

Bibdographie.

e ———
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ECONOMETRICA
Vol. 26 « No. 2 = New Haven — Apeil 1958

B, DUNCAN LUCE, — A Probanilistie
Theoey of Utilny.

ROBERT J. WOLFSOR. — An Econo-
metric Investigation of Regional Dif.
ferentinly in  American  Agriculiural
Wages

WILLIAM G. RAUMOL, — Topolcgy of
Secomd Ovder Linesr Differernce Kquss
tioms with Coastant Coellicients,

JEREMY J. STONE — An Experiment
in Bargeining GCoames, .

K J. ARROW AND H. O. NERLOVE.
A varisnce Fermula Tor  Nargirel
Produtivity Bstimates Using e
Cotb.Douglas Furction.

Feport of the Atlastie City Mesting

I'eck Noviews

Vol, 26 « No., 3 — Amsterdam -~ July 1958

T HAAVELMO. — The Rode of the
Botoometrician in the Advsacement
of Econsmic Theory.

M, HOWSMIMA. « Prices, Inlerest &
Profits in a Dynamec Leentiad Sye.
tem.

J. D SARGAN, — The Imstability of
the Leontief Dynamic Model

J. D. SARGAN, . The Extimatwn of
Economit Relationships Uxing Instre.
mental Variables.

N, F. CHOUDHRY, «« An Xconomelric
Analysis of the Import Damand Pusc-
tiom for Berlap (Messian) = the U,
SA IPIRSX

J. VAN YIEREN, «« A mote on the
Usalul Propertios of Stuvels  Jedes
Numbers.

Ce DERRELL o Stochastic Chaiee and
Cardinad Uity

T. NEGISML = A Note o Stabiliy of
an ELconmomy where sl goods wre
Crons Substitutes

K 4 ARROW & M. AcMANLS, .. A
Note on Dynamic Suability.

Compte.-Renddu du Corgris do  Luvem-
bourg.
Book Reoviews.

ECONOMIA INTERNAZIONALE
Vol Xl — No. 2 — Maggio — 1958

ARTICOLI

NP D NOLIMAN. — Consumer Sive.
relgnty and the Rme of Eoooncmic
Developrient.

D SCHMIDT, we Wirtschaltswachtium
und Zahlungsbdan:
Discession) od Esarnd Critiei,

G C CARLUCCL «» Usa mole crilics
sl modello 4ol piazo decemnale.
G M. MEIEX — Myrdel en Commere

@lmaummmz.

Rassegne Foonamiche,

V. CAOC.PINNRA, — Priccipall coemite-
ristiche struturali & doo  economie
mediterraneel Spagna ¢ Malia

¥. DE RARDO. w Aspstti ¢ problemd
fiscalh del MEC, con particelsse ri.
guardo alls diversa strutture  Aella
publica financa del passi aderenti.
Bollettinge BMicgrafico of emercgrafive
di  economia  Interasiionale.
wmm
Sepaalazionl Kmerograliche.

Regesti Emerogralici,

THE ECONOMIC JOURNAL
Vol LXIIl — No. 270 - Loadon — June 1958

res
D G CHAMPERNOWNE — Cagpital
Accumulation and the Maistenance of
Full Employmant.

R, F. HARROD. «u Factor.Pries Rela.
tioms Under Free Trade,

4 R N STONE. & D. A, ROWE.

Dynamic Demand  Funclioss:  Seme
Tronometric” Results,

W, J, BUSSCHAU. — Hack Credst ssd

Geld in the United Kisgdome



ARTILES PAKUS DANS LES RIVUYS 61

5 5 ALEXANDER. o Rate of Changes
Appeoches to Forecasting:  Dillwsion
Indexes and Fing Dilferencos,

H H LIESNER — The Eurepran Com.
mon Market and Britah Indusicy.
I MYINT, - The “Classcal Theory™
of Inteunational Trade and the Unders.

Doveleped Coumtrien

J. BLACK. — A Note on the Eccnamics

ol Naliosal Superanrustion.

2. Reviews

3. Netes and Memorands
1. Recest Poriodicals and Nes Dooks.

ECONOMICA

38th Year — New Series — Vol XXV — No. 99 — London —
August 1958

WILLIAM 1 BAUMOL. « On the The
Thoory of Oligopely.

KELVIN LANCASTER. = Productivity.
Conred Wage Policy,

T L JOHNSTON. — Wages Pelicy in
Sweeden

38th. Year — Val. 25 — No.

A W, PHILLIPE .. The relatios he.
tween Unemployment and the rate of
change of Maney Wage Rates In tac
Usited Kingdom, 1861.100T.

PON PATINKIN. — Liguidny Proferesee
ard Learable Peads: Stock & Flow
Azalywia.

R D, THEOCHARIS . Jorcf lang s
Macreconcnics

L. M. GULLEN, e The Exchaoge Buni-

E O ROBIRTE. — Bask of England
Branch Discownting, 182450

LUCIEN FOLDES. — Uscertainly, PFro-
bability and Potential Surpree.

Bock Neviews.

Boeks Received.

100 — London — November 1958

sons of 1he lrish Basks in  Uw

ETUDES ET CONJONCTURES
1 3éme année — No, 6 ~— Paris — Juin 1958

LA SITUATION ECONOMIQUE EN
FRANCE AU PRINTENPS 196%

PREMIERE PARTIE

Vue ensersdle & DNiconomio  fran.
calee,

DEUXIENE PAKTIE |
Ssustion économiqes francaise vee par
eteurs
1. Preductica indusirielie
I Preduction sgricole.
L L'emplol & la maind'ectiven

1. Coonmercn Intdrieur.
5 Lea échanges extérieurs.
€ Prix et salaires

4. Finances PuMigues.

£ la moansle

1. Yue #ensemble deo la conjonciu-
re inlernationale.

2 Etede do la situatien par  sec-
tewrs: peodustica, emplol,  mar-
chis moodiews, priv et sahires

13¢me année — No, 7 — Paris — Juilles 1958

marce on mars 1958 dlapris doy dhele
dlentreproes.

A. DEVAUX. — Ras codis de main.
doeuvre dans diverses industries eu-
ropdennes en 1035 ot en 1057
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WICKAN ET BLUET. - ONcalages e
torsinduatriels ot pedvisicon b court
terme.

13éme année — No. 8 — Paris — Aoot 1958

7. LEVIQUL
dustrie ot du commerce,

1007 ot pedvisions 1088 dapris uw
enquite aupeds des als demireprive.
F. NAUREL. — losx tendances o= agri-
cultore au printemps 1968  dlapeds
uce caquito aupeds desn chefs dles-

pleitation.

7. HAUREL. — Structere dox dchanges

- Low inveatimements
dans Mo ontreprises privies de Fine
Réslications

de peodunts agricoles alimostaires e
1956, dex ziz pays membres du Mar.
b Commun
J FRILIER. - Probliones at'vess de I
muvelle Callédonie.

2 ROO, — Les Pays Nerdigees ot lin.
1igration ewropdenno.

L. A VINCENT, — Do la oomptabilad
m‘:zalltmuhh“hmdu-
tive

1 3¢me année ~— No. 9 — Paris — Septembre 1958

LA SITUATION ECONOMIQUE =N
FRANCE AU DERUT DE L'ETE 195

PREMIERE PARTIE :

Ve d'ensemble do Viconomie Irancaise.

DEUXIEME PARTIE :

Sruation dconomique frangaise tue par

serieurs
Crapitre L Prodection industirielle,
Chapitre Il Predection agricole.

Chapitre 1L TEmploi d¢ o mein
d'eeuvre,

hapitre IV, Commerce léricur.
Chapitre V. Echarges estdriours.
Chapitre VI Prix ot salaives.
Chapitre VI Finantes publiques.
Chapitre Yill. La Meonnaie.

TROISIEME PARTIE :
Sitoation &oromigue aternatienale.

K JAMKELIOWITCH. —  Siteation of
perspectives dam |, Findustrie @1 o
commerce en juin 16K LFaprin e
chels d'eatreprnes,

13¢me année — No. 10 — Paris — Qcrobre 1958

C. SIMON. — Quelques aspects récents
de Tionamie de "Allemagre Occi-
dentale,

M. LANCETEAL. « Usze enguite sor b
comparifement of les intentions 'a.

chats dew conssrmmateurs.

A, DEVAUX, wu Une omgersison  ia.
ternationale des colts de proluctios
J. PELLIER. — La régicn des Coralbey
Problbmes de population. '

13é¢me année — No. 11 «— Paris — Novembre 1958

Niflexions sur In Crolssance
Freilmee.
introduction.

lire PARTIE :
LEVOLUTION HISTORIQUE
Ch 1 Cromsence démegraphigue.
Ch. . — Croissance &conomique,
2ime PARTIE :

LA SITUATION RECENTE £t
FROCMAINE

Ch. L o Crolsasce démegenphigue.
Ch Ik — Crolmence Economigue.

L Accumulation Structurelle moine
:_J:L'-mhh de 'dvanomie mon-
i
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13éme année — No, 12 — Décembee 1958

¥. MAUREL. e Lo reveau do Vapricul.
tare en France ow 1907.1968

A SAUVY. == lo tourismeo dtranger en
France on 1057,

L JANKELIOWITCH. — Lo mouve-
mant des alfaires dans Phitelierie s
cours de it ot Jes perpectives pour
In maisonn d'hiver,

J. PLLLIER. .. Actusitds marccaines.
A. NEEL - Les premices oifets sor
;mm‘ﬁmr‘ol’mb
.
.
4 L. CQUCLIEMI — Las échanges deo»
poy d'outreamer de la rooe Irznc en

1985 par groupes de peoduits de Ia
clannification des Natiens Unses.

FOREIGN AFFAIRS
Vol, 36 — No. 4 -~ Lancaster — July 1958

HUGH OGAITSKELL. — Disengagement:
WhyT How?

PHILIP K. MOSELY. == Kroshihev's
New Lconemic Gambit.

CYRIL E BLACK. « Soviet Polntical
Lide Today.

PFRINCE NORODOM SIHANOUX.,
Cambodin Neuteal: The Dicimte of
Neconsily,

JOMN KENNETH CALBEAITIL — ool
Keomorsic  Theeeies 0 India

LINCOLN P. BLOOMFPIELD, — The U.X.
sad National Secerity.

LUDWIG ERMARD, —= German’s Koo.
nemic Goals.

LOKD SALTER. — Ecenomic Strategy
of the Wel

STEVEN MULLER . Mamive Atlermse
tion in Coanadian Polition

RICHARD M, NOLTE & WILLIAM X
POLK. ww Townrd n Policy for the
Middle Taor.

IDWIN & MUNGER. — Sell.Coafidenes
and Self Criticiam in Scuth Afries,
IDWARD TABORSKY. — The Triumph
and Disaster of Edward Bonds.
HENKY 1. ROBIRTS., — Revery Books

of Internstional Nolations,
Source Materal

Vol. 37 — No. | — Lancaster — October 1958

e G
wnd the Prodlem of Poeare.

CARYL P. HASKING. - Science in owr
national Mde.

JEAN.-MARIE mm'v — Detvderat.
tc Paralysis in Franee,

KWAME NKRUMAN — Africaa  Pre.
et

Commander Sir ROREKY JACKSON, .
An Intemational developmenst Awihe-
""n

TOWNEND HOOPES < Oversoas loals
i Amerioan Stirategy.

/AITIUI H. DEAN, o Fresdom of the

Sean.

PHILIP W, QUIGG. — Open Skicn and
Open  Space,

G. L. MENTA. — Ax others see us !
An Indian view.
WILLIAM W, LOCKXWO0D. — “The
Socialistic Beciety™ = India and Japan.
SIR SYDNEY CAINE == Sishilizing
Commedity Prices.

PEACY W. BIDWELL — Raw Materinle
ntd Natioas! Policy.
BENJAMIN AND JEAN KIOGINS, —
Indonesia : Now or Never,

AUTH SAVORD. — Source Material

INTERNATIONAL MONETARY FUND STAFF PAPERS
Vol. VI — No. 2 — Washington — April 1958

National Curresey Cousterpart of Draw.
inga on the Fund.

« N A BARMA. . Econcmic Develop.
ment in India 1 The fint and second
Five Years Placa.

JORCE MAERSHALL — Advasce Depe-
sits on Imparts,

OSCAR L. ALTMAN. — A Note o
Oold Production and Adétiona M0
Inersational Gold Reserves

J. MARCUS FLEMING. — Exchasge De-
preciation, Pisancal Policy and the
Darmestie Price Level,
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JOURNAL OF THE AMERICAN STATISTICAL ASSOCIATION
Vol. 53 « No. 282 « Chicago =~ June 1958

Mearering

ROSERT FENBIN ... Tho Accuracy and
Structure of Industry Expectalions in
Relotion 1o these of Individual Firms.

HARRY RENJAMEN EXNSY. — An Index
of Maaulfsturing Produdtion in Now
Englard.

MARILYN DUNSING AND MARGARET
G, RIID, wo Effect of Varying Degroes
of Transtory lmome and Income
Blasticity of Bapenditares
J. R, T, NUGHES AND STANLEY KEl-
TER. v The Firss 1,945 British Sleam.
ahiga.

A, C. ROSANDEN, M X CUTERMAN and
A. 4 MeKEON. — The Use of Man-
dom Work Samling lor Cost Analysis
and Contrel,

MORRIS JAMES SLONIM. — The Trea-
tile Deviation Methed of Waather
Yorecast Evaluation
RERNARD D. CARPINOS. — Weight-
Hedght Standards Hased on World War
B Experience.

LILA EBLVERACK, — Acturial Estime.
then of Serviverdip in Chrenk Di-

CEOYFREY M. MOORE, ..
Fecomions.

sersr

HAROLD D. GRIFFIN. — Graphic Com-
putation of Twu as a Coeflicient of
Disarmay.

ISADORE BLUMEN, — Tho New ODivar-
late Sign Ten.
£ L KAPLAN AND PAUL MEIER, —
Nosgarametrie Extimation from In.
Obsceyationa.

complete

HOWARD L JONES.  —  Inadmissible
Tamplos and Coafidesce Limita
LEO A. GOODMAN AND H O, MART-
LEY. mmd Lebiasmi

OTTO DYKSTRA Jr. — Forterial Txpe-
rimantation in Scheflé’s Analyis ol
Voriasce for Paired Compariscns

ACHESON J, DUNCAN. « Design and
Operation of a Doublo.Limit Variables
Sampling Plan

G. A BAKER. — Emgire Iavestigsion
of & Tewt of Bamogeneity for Pepw.
Iation Composed of Normal Datribu.
s

Notes Abowt Asthors,

Summaries of Papers Delivered at 1171h,
Anaual Mectiag.

Book Meviews.

Publicstivns Reveived,

Report of Board of Direstors, 1007,

Volume 53 — No. 283 — Chicago -~ September 1958

ROHERT H  RANSON &« ELIE 8,
MARKS, — Infloence of the imers
viewer an the sccursey of  surver
resulis

REX F. DALY’ — Demand for [wm
prodosts s retail and the faem level:
e empines] messurements & res
lated problems.
WILLIAM §. ANRANAM. .. Investmest
olimales ob undoerdeveloped count.
tried: A% Appranal

DORIS M. EISEMANN. — Manulactyren’
inventory eydies and manetary policr.
PAUL J. FITZIPATRICK. — Lendirg
Amerscan sisticians of the ninvieenth
cectury Tl

F. L. ANZCOMBE. — Rectifying inapes.
ton of a conlineows oulpet

R JARDENKE, «= Rankizg metheds and
the measwoment of attitudes,

J. M CHUNC & A. B. FRASER. .. Ran.
domiration tests for & multivsinte
two.aample problem.

MORRIS JAMES SLONIM & CHEs™ER
M. NcCALL Jr. e A method of ad.
justzent for defective daia

K. V., RAMACHANDRAN, — A tewt of
varianoes,

Notes about suthor

Publications received.

JOURNAL DU DROIT INTERNATIONAL
Tome 85 — No. 2 — Parls —  Avril-Mai-Juin 1938

DOCTRINE
WG LUPL o La Ebertéd de mavigation
wer le Rhin.

E LANGCAVANT, o Larrét Algéra <L
achires du 12 Jeillet 1957 de 1s Cour
de Jestice do Ja C. E C A,
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Ch, EVAN, «« 1o Projet de Conwveation
de YL L A relatid su palement des
ohligntiosn exprimées en monssiy &
traagire, Analywe critigee,

JURISFRUDENCE. DOCUMENTS
INFORMATION

Bliograghie ot Revwe dos revess o

Tome 85 — No. 3 — Paris — Julllet-Ao(t-Septembre 1958

DOCTRINE

J. ). LADOR-LEDERER - L'ivolution
du droit intermational dos picheries

JACQUES SOUBEYROL. — Llinterpeé.
tatien intersationale des treitds ot

Is ccosidénstion de asention des
PATtie
JURISPRUDENCE
DOCUMENTS
INFORMATION
Revue des Bevues el Miblograpghie,

THE JOURNAL OF INDUSTRIAL ECONOMICS
Vol. 6 — No. 3 « Oxford — June 1958

SIR CEOFFREY VICKERS. . Pouitive
& Negative Costrols in Buniness

ERNEST M. FISHEIR ... Ecosomic As.
pects of Urban Land Use Patterzs

S FORDHAM, «. Organization Efficien.
cy.

A P MeANALLY & M. E S00TT. — La.

bosr Productivity in Department Sto.

JOURNAL OF POLITICAL ECONOMY
Vol. 66 — No. 3 — Chicago — June 1958

RORERT . STROTZE. — Hew Irwome
ought 10 be distributed: A parsdox in
distrdutive Ethice

NONNAN V, BRECENER. — Liquidity
and Farm lavestment owtlays.

FRANCO MODIGLIANL — New Develop-
ments on the Olgepaly Frent.

LESTER 0. TELSEX — Potores Trading
and the Stoeage of Colton & Wheat

JOURNAL OF THE ROYAL STATISTICAL SOCIETY
Vol. 121 — Pact. 2 — London - 1958

M. BRICILER. . Clagsificatica of the
Population by Sodel end Economic
Charncteristios, The Fremch Eiperign.
ce and Daternational Recommends-
tions. (with discumion)

M. 0. KENDALL. .. Resoarch in Blatis-
s
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Ol Redustry.

R K RAMAZANL, — Afghaaistaz and
the USSR,

LEONARD G. ROSENBERG. — Iedus-
rial Exports: [sracl's Requirement Sor
Bcil-Buppert.

Dovelopments of the Quarter;: Comment
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Ecosomio System T
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Compay.

L N, MOSES. «= Locstion and the
Theory of Production.

£ SOEMEN. — The Effert of Devedys.
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Vol. 72 — No. 3 — Cambridge «~~ Mass. — August 1958

JOHN D. BLACK. — The exiremetios
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in a dymamic model,

FRANCIZ M, RATOIL «~ Tha anatomy



NOTES & DISCUSSIONS :
ALUERT O WIRCHMAN & GERALD

SIXKIN — Investmemt critetia &
capital Intemsity emce again.

ARTICLES PAKUS DANS LIS REVLES 67

ARTHUR SMITHIES. — The Rockfeler
report! Implantions  for fisesd  and
monttary palicy,

RECENT FUBLICATIONS,

Vol. 72 — No. 4 — Mass, «~ November 1958

£ VALAVANIS, — Teallic sefety [frem
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D VILLEY. « Ripozss aux chicrvos
tioza do J. Dayre

WENRE GUITTON.,  « Autowe #ume
thicrie de Ja valeor qui se voudrat
plus pladrale.

REVUE DES LIVRES

68eme Année — Nos. 4-5 — Paris —Juillet-Octobre 1958

NENRI GUITTON. «= Avaal.Fropos.

DONNEES GENERALES :
L LEON BUQUET: La Situstien &4.
mograghigue.
I, RENE MARBOT! l'évodetion dod
priv.
11, PIEXKE MAILLET: Lo comple de
Is nation
IV, J VILBERT: Les Pays J'Outre.
mer de 'Usion Franoaise.
MONNAIE ET FINANCES.
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esi-dle périmde * '

ELIANE NOSSE. o L'sulcaomic do Is
demando dama wn  mowvemen: de
crolmacce industrielle. La demande
d;ls&m' en Frazes de 1922 &
|

HENRI GUITTON. - Lla pervée [ran.
eaiio face ma peoblime de Vinvestis.
sement.

Notes Iibiographiues.

Vol. IX —— No. 5 — Parls — Septembre 1958

ANDRE MARCHAL, . Délinition do Ia
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