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FORCES INFLATIONNISTES ET FORCES
DEFLATIONNISTES DANS L'ECONOMIE
EGYPTIENNE

par
Dr. SAMIR AMIN

L gouvernement isss de 1s Révolution de 1952 scut promis do dévelop-
per I'ecomosnie du pavs,  L'indusirialisstion du pays a beaucoap avame au
cours des dempitnes annéer. Maids paralllement U'indice des prax 2 sugmenté
1708 sensiblesnent,

La lentxtion éail gramde daccuser le “financement inflatiosniste™ de
Ia Bansse des prix. Copemsdant, durant Fa sins: periade, le délicit de ln balanke
Cxtéticune 4 onlsaing une dévalimion de la live Sgypeienne qui, en conjonc-
liom avec ln hawsse des peix dtramgers et lo déficit budginnire cowmant, pour:
rait bien expliquer lz hawsss des prix égypeicns.

Nous maus proposons dans celte étude di mesarer trls grossidrenseal
lordre de grandeur des differentes forces inflationaisics et déflslionmistes
qui agissent aw sein de Péconamie. MNous cxpivony 2 parvesir 4 misnx
Eratlir fex responsabilisés de la bausse des prix of, partasl, i arener davaniage
les aubsrites soucheases A la fois du développemenl Sconcmigue ¢f du meain-
tien die ka stabilind des pris.

L'analyse slatistiqie repose toujours sus qaelgue conception théangue,
explicite ou implicite. Cest pourquod, avanl d'aborder ly mesure slatistique
des forees inflationnistes et déflationnistes, nows croyons devoir exposer trés
b iévement potre comception Théorique de T'iguilibre gendmal des prix:

Plan de 1"Gtude:
I. — Les conditions de I'équilibre général des prix
11, — Les Tomces tradisionnelies! la ibsaurisation el b déthésaurisation
Il — L'équilibee traditionnel de I'Egypte
IV. — Le diséquilibee actuel de Péconomic égyplienne

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

Dire que fa hausss des prix est duc 3 Feccts de la demands, ne mous
avance pas beaucoup. Lo probléme de Néguilsbre sinéral des peas doig, 3 nalre
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avis, Etre posé dans kes termes subvants: "émission menéaire entrtine-t-clle
un désfquilibre entro allre et la demande globales ?

S'il en exr ainsi, les variations de I'émission détermiment celles des prix,
Ou bien le volumse de 1'émission s'ajuste<t-il & oelui des pris de forle que
Iorigine du déséquilibre emtre Folite ot & demande doit étre recherchée ail-
lers que du ¢ monétnire ?

La résistance victoriease offerte par la théosic quantitative de B emon-
paie 2ux critiques les plus décisives d'un Nogaro of d'un Allalion la réappa-
rition de cette théorie, sous une forme “nuamcée™ qui consiste & remplacer la
proportionnalilé rigaurewse entre 'augrsentation du volume des disponibi-
lités monétaires el celle des prix par une lormulation en renmes de “tendamces™
yout en continuant & volr dans e gonflesneat du valume moedtsire | cause
¢t non ba conséguence de | havsse des prix, Uassimifanion par la pluparn des
Sconomisscs post keyndiiens ef natamment des experts de MONU de towte sug-
mentation des prix un tant soit peu gandrale & um éat dinflation, fout cela
exige que nous rappelions aussi besbvement que passible les conditions et
Ia sigaification exacte de I'équilibee des pria.

La théorie quantitative de la monmaie affirme que le naveaw général
des prix o5t dloerming par sa goantité de mosnaie. Elle affinme aussi el consé-
quemment Jue les foctustions du nivesy des prix somt détermindes par colles
de la quantied de monmaie ('}

Il n'est pas inutile de répéler lct que cette relation causale n'existe pas,
que la relation causale véritable est inverse, que ¢'est le niveau géndeml des
prix qui délermine la quantisé de monmake qui Vajusle aWemaliguement @
san tour aw “besoin mondlaire™ tel qu'il est meswré par ke produit du miveaw
des prix par cebal de I'sctivité,

Posltion quelque peu cvirémiste, dita-t-on. En logique, il o'y a mal-
beurcusement pas de “solution moyenne™. La véritzble thiorie économique
dait se garder de solulions “éclectiques™ qui, sous prétexte de “nuance™, dhudent
les difficaltés Sogiques wviritables.

Le niveat de Factivitd dépend fosdomentalerrent pon pas du tamx de
Lintérét (par le canal duquel fa quantizé de mosnaie aginait sur celui de la

1) 11 y seeait besucoep A dire & ¢ sueds on pousalt démostier gos B Ihéoric wb-
ju!r:c’h l:nlmw séduit finalement & celle & Néquilites pendral, Le wyuteme d'Equatiom
Qe tradait el &qailibee n'a de solstion que s I'oa se doane ung vetiadlo quekengue. Celte
visriable, logis .mmmwhdﬁ;ﬁd} mnn;k:%mnf;?!l;im;:wa
comi=nl ! cadre finnlemand quasmbEshivads, qu il o IL U Biede-
T mmlﬂw:'ﬁm e Hamidild g relis hdﬂ':-uhc e proninke U
s 3¢ I'seidredy,

Vs d e augfes ¢

Modigliani ; Liquidiny prefevenne and she ooy of mancr @ad dsrerest Beunometics
(L
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productian) mais de 1out amtre chase. Havs swe doawomsle, capitalisie le niveau
de Mactivid em ddderming par b degre de colncidence entre la capacité de
produire ¢l ¢elle de consantmier. La prommicre o8l disermiade par le niveau
de b productivité géndrale, In seconde par les rémunérations relatives du
travail (slaire) et de Mctewur capitalenreprise (profit brut), Les varsions
du taus & I'intérdt agissent ceries sur la déiermination de l technsque de
production ln plus rentable poar Fentreprencur<apitalisie. mais dans des
limites trés Ciraites qui ne sausaient em Aucum cus fuire oublier Pessenticl, &
saveir la relslion catsale Fondamentale en quse (F)

Quanl i niveau général des prix, il ait déterminé par ke rapport entre
ke ot de production des mardiandises et cebui de I'or & Pépoges de B con-
soriibadied oo Lo suspensson de fa convertibilise n'a pas abeli la Sépendance
fondamennie dans laguelle s rouve B quantind de monnaio par rapport
aux priv. La quantied de monnaie continue & sajuster aux pric. Néannsoins,
en Faisamt suuter b garde-fou qul readait impossible I'émission moncraire au
deld du besoim monétsire tel quil a éué précédemment défini, clic 5 renda
possible damy cortaines conditions structurclies & conjomcturelies Uinflation,
cest-d-dife |n hausse générale des prix qui accompagne l'engorgement des
camaux de la circvlation par une émission mométaire rop abondante (2).

La réanion de ces conditions strecturelles of comgoncturclles conduit
dailleurs nécessairement 3 k& aspension de la convertibilitité or. On verra
plus loin gu'dl w'existe que deux possibilieds d'infialion: be déficit budlgtaaire
ou lémsission inflatiosniste de crédits baneaires (uvec 'accord de B Bamgue
Centrale) dans certaines conditiony 1rés particulitres & notre époges.

Quoiqu'il en sodt. Je nivesu de 'activied ¢t celui des prix éant doanes,
lo Besoin onélnine cst déterminé, La quandité de moennake < ajuste auiomatigoe-
meal & ¢ besoin. L'offre de mommaie s'ajuste & i demande. Linverse n'est
pas vral, oe du moins nest vrai qu'exceptionnellemesl.

(1) Cetip ineage eat evaldemmnt troe sisplilée. Voir & o waict bov discusbons sur be
eyl phinomiins o2 désbquilibee iel g1 mon monkasire, of nmotinwnent bed OWTAEe: o
KalMor, Kaleoki, Marsod, Hicks et Ssecogy.

e retenes pour o gl a2 de Ly doermlmatinn du siveau sénérad des privdoal noss avons
denand upe mage tréx sirelitde vos ;

H. Denbs (“La Mowoake™

R, Marjotis “Pris. Mamaie of Pradmiisn™

0. Lange : “Frice flestfily ansl engplovment”.

(23 Cost pournquad nived Tegretlons gac 'esage wil amimilke “inflanea’ i hvesse géng-
rale des prin qu;mmrﬂ’uaa promier e oo MDA BU plenmmene de

Eet prive §origine mondlaine, labaant sisal ereendry qu'es disdquilibee qui dow
it & la hinse pénéraly des prics, penl avoir som otigine uilloers que diss. Fémisnion
monbinirs. Nous ned coslpreons ndanmeiny par lu seinr 4 'esage courani.

i
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Dans tous ez em, cvidenencat, les molivemenls gendraux dos prix
reslent immediatement causés par un deasqualibie entre Tofire globale et la
demands globale.

Ce diséquilibre pewt revillir un aspecl mométaire. Nows diross alors
qu'il ¥ & infation, Le déficit budpdtaire ou Pémission de crédiis bancaires
(dens certaines conditions wis pricices) traduisent un ddséquilibre ontre
T'offre <t b demande globales. Clest co diséquilibre qui canduit 4 Ia hassse
pinérale des priv. La mennaie intervient ici gerivement dars Je mdcanisme
concret e la hausse, Iaugmentation des moyens de palement précidan <clle
des prix. La ihéorie quantitative paralt &lre confirmés dans ces cus parlicslicrs.

Mais le désfquilibre peut aussd e présemter aucum aspect momdtairne.
On assiste abors & des mowvements généraux de prix dams Je mécanisme des-
quels la moznnaie n'intervient pas. Le volume mondtaire s'ajusle ici passive-
ment sil besoin. Ses Aluctustions saivest celles des prix, 11 n'y a pas diinfls-
tion a9 vrab sens du terme, il existe deus cas de dédséguilibre global ran mone-
taire: |8 théssurisation ot Je désdquilibee de la balance extérienre.

Examenons msaintenant les 4 hypothéses possibles de déséquilibre global:

12 thésawrisalion, be déséquilibre de la balance extérieure, Jo déséquilibre bad-
gélaire, Némission infationniste de crédits bancaires:

I — La ikEessisation:
Théizauriier ¢'e3i i'abatenir de dipemer &t d invesfiv.

L'excédent du revenu sur la consommation peut ftre utilisé par les
indiwvidus de difffcentes measiéres:

1.— 11 peut étre investi direclement par les mdividas (awlofinancement)
ou place ea valeers monéialres (il constitiae alors la conlre-partie d'en imvestis
sement équivalent).

2. — 1 peswst &tre comsaced & I'schat de richesses réelies! or, terres, imsneu-
s,

L'ar acheté par les individus doii &ere considért du point de vue de la
socitlé, comime une véritable dépense {car cet of doat Etre produit ou importé)
bien quoe son sccumulation solt du paint de vue individuel I'équivalent de la
thésaurisation dun pouvoir d'ackat (1)

L'achat de terres modific la téplnilim i 'tchelle globale puhqu'il trans-
fire la reste de Pancien 2u souvean prepridlaize, Si, par wite de oot achat,

(1) A l'échelle meadiale b produstion de For =R 3an VAl jour; un gaspik
lipe &c Torees producehes il enirg dans fex Taux lrais du sywiéns:.
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ki demande globule de lerres dépasse aflie, le prix de cetle fichoises augmenle
relalivensent. Cetie modificaion des priv selatifs resd invesissement con-
sacré & la bonification des tzmes plus rentable. Ainsi b sociétd panvient-lle
dans use certaine mesure o “crder” des rerves mouvelles,

La constriction dimmseubles &t 4 "clselie plobale ume writable dépenso
de¢ consomnmtion gui n'xjoute rien 4 la capacied de production dw pays
|comlrairement i Uinvestissement dans b bonification des terves). La rente
pouvelle que rapperte A son proprstaine la location de Mimemcubls ofl préfevée
sur un revenu ghobal qel n7a pas augmesic (')

3. = Il peus Etre confié & une Caisse &'Epargne, use Compagme d'As-
surance ou une Bangee Lo ~Secteur orpanisd” inveslit Ja msjeare parlic
de celle patgne. Le reste est conserve par devers lui sous forme liquide,
Dans [ mesurs ob ces liguidilés sonl conienees par fe secleur orgamisé sous
Ia Forme 1rie peimitive de billets de bungue, il ¥ a véritablement thésaurisation.
Pour le sesfie, Jes actifs ligaides aboulissent 4 fa Bangue Cendrale qui peut les
investir e titres de la dette publique locale ow les exporter < SOUSCTIvANS UK
émissions de ritves éranpers. Cetle exportation des liquidites, analogos dxns
ses offets 3 'exportation des capitaes ¢f au déficit de la halance exterweute,
et une forme de thésawrisation (7).

4. — Enfin, il pest ére comservé en billeis de bangee, thésaerisé au piclrl
sens &y mot. Cette thésaurication peut 8tre de 1rés courte durée (théssursation
des salzires donl s Gépense e32 dtalée sur le pois entier par exempk] O3 pour
de Jongues périodes (thésaurisstion des paysans les bozmes anndes powr cou-
veir fes dipenses ovirsordinaires des mauvaises AnnSes).

Lensemble des fosds ihésaurisss n'est doas pas autm_:lmn que Fensensble
des billets de banque et circulation ¢t des fonds investis en Litres etangers.

Cet ensemble constitae la comirepartic mondiaire des stocks riels ac-
cumubés dans I'économie da pays (V)

Il existe 3 types diffisents de thésamrisation:

1. — La thésaursation structuzelle des pays sousdévoloppés.

Liéconomic précapitaliste ignoee la catégorie du prolls lide & Pexistonce
d'un .}mwmpﬁwm: Je capitalisme. L'mvestissement du profit,

subjesiivates afirmeront I'ismeuble peoducieur d'une “rente”™ pout soa
m%ien us Bien mnrd‘m':nkemn- d bogeninill. Mo y voyoes un bien
de comomumalion derable pee plus.

(%) Cotle “cxportrtion 8z liqublinds™ agit-<lie sur la balance cxtéricure dans le sens
m»ﬂqﬂim.ywﬁnuuﬂunnummuwmm vons i
s ol thess ; ~Les effets sinsctureh de imigration etesnstionale ¢oonosics
reicaphatistes™ £ 905 e wihanics

13} Veir & e psopes : - B

Clyuson | “Expeitg d'usc Bdolie pésirale de |'cguilite conomigee™
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qui donne aw capilalsme son allure dynamsque qui 3 comiraste avec Lz
lenteur du progrés dans Jes systémes précapitalisies, est ene nécessiné imposée
& I'emreprencurcapitaliste par le fomclioomemend méme des mécanismes
de la comsurrenoe prise au sens le plus large du terme.

La carégoric de Iépargne-criafrics, lite aux eatégories due profit. du
capital et de V'entreprisccapdinlite n'eviile pos dans I'Gconomie précapitalisie.
fel, I'exeddent dw revenu sur la dépense de consommation et théssurise,

Dans bes éconamies précapiralistes, cette thésuwrisatios prenait b forme
d'upe acgumulaticn de métaux présaux, de bijous, ste. Dans bes &canomics
sous-développées qui sant des éconarmies précapitalistes modifiées par lear
intégration au marché intesmationzl-capilalisie, cette épargne-thixiurisation
gasde son comicnu ancien mais revdt une forme modermse: celle d'ene sccumu-
Lation de billeis de basque ou de lifres dirangess ).

2. — La thisaurisation conjoscturelle des doomomies capitalistes.

Dans cerfaimes conditions &y romiomm;nt du sgloi:l: capitalisse
(celles de la dépression ique ou chroniqee) ke revenu ust patapé
entre dépensc-[dt'mmi':m som towar pat le volume ghobal des salaives destings
par nature & Iy dépense) et Fépargne (déterminde par le volume globsl des
profits bruts des enireprencurs-capitalistes, profils bruts destinés par nature
4 Dépargne en vor de I'investisseiiient) de uﬂc soete q.ua h_ mqlmb de la
production finale (dont le volume cs2 détermind par celud de Pimvestissement)
ne pemt éire éooudde 11 ¥ & el un désequilibee entre Poffre ¢t ks demands
glohales qui n'est pas d'origise momitaife. Une partie de l'épargne ne peut
&tre rentablement ivestie, elle et thésaurizie. Celte thésauriation cst forcde
dans le sens qu'clie n'est pas désirde par les entreprencurs mais leur et imposée
par le mécasisme dconomigue.

1 - La thisasrisaiion “Keynésienne”.

Limdivadu partage som revenu cntre b dipense d¢  comsommation,
I'imvestissement < ka thésaurisarion (conservation des fonds liguides) sudvang
un choix i la mange. La “priféronce pour la liguidid™ lui Fale aniribeer un
prix & In monnsie, ceuldedire & L richesse IMdsaurisie (conservée liquide).
Ce priv, qui est 1 comre-partie des avamlages spécifiques qee comporte 1a
possession de la monmue relarivensent 4 celle de biens réels, oot ke taux de
Vimnérit,

(1} Ce phéaniméne provient § soire was de fa ssere méme du sous-Siveloppemenst
ega nown Sfinzkont dins notre eSe corme $tant Fémt des dconomics prévapitalistes crams.

pasticulizm du déwioppemest de capmilile Senperié delenlditieat™ (ead du capitalame
qui nest pan nd Sune révalesion stractarelle inle pre) comitEsaieat e comenn de oofic thaos,
Mosd ¥ Svoet Sodleil e Je nombreux phéinoméncs (comme b [hdsmurisvienl cnnwer-
vabeit beur codmu pricaptialist: maks srenakat e forme nosvelle. !
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Aussi existe-l-il ume foree objective qui empéche le tasx de inwérdl de
s'abaisser om degld d'um certain point quelque soit le volume de Uoffre de
monnaie que & fonction de Hquidind met en relation inversement propestion-
nells svec le eaux de FMinsénde,

Le voleme de Uimveslissemont est délermind par la différesce entre
Vefficacslc marginale de capital (rendement atiendu des invesiissements) of
le tamn de Pimérdt, Ce vobame détermine & son towr celul du revens glabal
{de Femplai) et via b propensson maoyenne & la consommation - eelui de
I'épargne.

Lorsque Pépangme globale aimsi ditermindo est plus imporiante que [in-
vostissement global il y a thésaurisation,

Cetle \bésaurisatson Keynésienme peut donc provenir de Pune des 2
NS Sarivanies ;

— le taux de IMintérdt est lrop éleve, auquel cas ume injection monésaire,
en permeltant som abaissersent, nétablit Ta remabiliné de Uiavestissement,

— Pefficasité marginale du capieal est trop Faible asgeel cas |l se peut
qu'mscune injection monélaire ne puisse abaiser le tnux do I’inﬁfét sufficum-
ment pour récablis ls rentabilité de I'mvestissement, La dépeession est abors
chronk]ie.

Dans les 3 hypochéses quels sont les offcts dé I thdsaurisalion 7

Les néochssiques ont affirmé que le désaquilibre ghobal en faveur de
I'affre qui accompagne ta thésasrisalion dans tous les cas agissait sur Ies pris,
lis omt prétendu que cetle actson vers ka Baiise pouvait touwours relablic la
reniabiliié de Finvestissement.

Keynes & moeiré que I'égalité de I'épargne et de I'investissement se réali-
sait par 4 conirastion ox Pexpansion du revenn global, sams  Mustuation
péndmle des priz,

Nous serions tentés d'adopler <o dernier point de vue pour ce qui est des
dpanomies eapitalistes ol la thésaursation enlminerait la contraction de la
production jusqu'au point oil tous les profits dpasgeés peuvent &re reatable-
ment investis, sans modification aucunc des prix.

Dany les dconomies sous-développées, par conire, les mézanismes capita-
fistes n'entrest pas en fonctionnement: Ia thésaurisation est alors ume fosce
d¢fgrionmiste qui aght sur ke niveau ginénl &s pris.

2, — Le déséquilibre de 13 balance exicrieure,

Lo déficit de Ta halance extéricare s¢ composie comme la thésaurisation
du point de vue do Diguilibes de offre ot de la demande globales.
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On n bien en effer:
Offre globale=Production locale+ lmpertations—Exponalions.
Demande globale=revenu distribeéd= Production locale.

On viérific que 'offte globale est supéricure i ks demande plobale (défly.
1ian) si les importatiims sonl vapdnicanes aux oaportations (déficit exténesr),

La prise en consslération de R ihésausostion s tradeimmit d'alflcwns
par 'tquaiion swivasnie:

Demunde - reveny distribaé—1hésgurisation = production—i{théssurisation
Jd¢ o moansie locale +avoirs em Litres Elrangers),

On viérifie que I'éguilibre global sapposs que ke mouvement de l'ensemble
de la ihémurisalion compense cefyi de la balunce extéricure. Si les insposta-
lions sont infériceres aux cxpostations (excident do la Balancs exidrieunc)
I'effet inflationmiste st adors compensé par la thésaurisation globale,

Le déficit extérieur agit dome cormme la Ihésauritsoi. Dans les dconaimes
capitalistes le déficit extiricur diclenche un mouvemeni de conirastion du
revenu global, sans agir sur fes prix, Dass ks écomomies sous-deviloppées
¢e méme déficin agit sur les prix dans lo sens de fa Bassse,

Dans I'hypothése de b stabslité des chamges (éealom or ou &alom devise
étrangive) I"analyse peut éive arrétde ici. Mais dams P'hypolbise od ks chanpes
flectuent libremient on dokl prendre en conssdération I'sction secoadaire du
déséquilibre entérieis sur e change ef, via le change, sur ks prax.

L'sction du déficil extéricur et ici mmverse de celle décrile plas Bayr, Eq
entraimant la dépréciation du change, le déficic déscrmine a hassse du prix des
importations, Cetre hausse, qui dans les deonamies capitaliisies no s transmes
& Pememble des prix dometxguct quc dans b mesere o@ ks importalions
entrent dans la production locale, se généralise par conire dans Jes écomamies
sous<dévelogpées & Pensemble des prix focgux (1), Les prix étrangers jouem
wch e rile domimanl. C'oit powrguioi nols serions tontés do conclure quo dans
ks dcomomics sous-développies monétifrement mdépendantes le  déhicit
exttricwr a des effois mlationnistes, ¢l non pas du toul des effars déflation.

Aimsi done Fejetons-nous cxlégoriquement 13 théorie monétaire néoclas-
sique de la balance extéricure, pour adopter défibérément Jo poinl de vue

11} Wair & g2 dupE 2
Richard Canrillon : “Eusal mr la saurs da cospasere ¢ gdndeal chapire B4 < ~Leg
Im.mn.hnuduc Mm-bu du prince ot preasipalement des propeibiaiie do

t les wsapes auvquints on ermplobe bes Serren dans s 148 ol cownent ai mae-
-chéluwumdumud! bes choue™”,
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de 15 théonie o rranslertr de pouvolr §'achat, comple lena de I'nteevenlion
du chamge.

La theorie néoclissique prétend que To delicit qui se traduil par un M
de soriie manéaire agirait dans ke sens de la baisse des prix, Ce qui favoriserai
les exporiations ¢l défavoriserait les importations. La balance exlérieure serati
done suromatiquement rééquilibrée grice & la modification des termes de
I"échange. Nous repetons cefie théors fondde sur le quantitstivisme. En réalité,
le Mux de sortle n'agin pas sur kx circulation monétaire mtdricure, Far ailleurs,
la medification des termes & I'schange peat avair des effets “normasx™ ou
“pervers” sier b bakisse, seloa les élasticilés-prix des impartations ot des expor-
Lalions.

Ceci dit, l'effet du vransfert de pouvoir d'schat qui accompagne lo dés<-
quilibre extérieus ol qui agil dans le sens du félablissement de Péguilibre peut
Etre complitement annulé par Ie jeu de Peffet change, des dasticiés prix el
des dasticités revenss.

Dums ume Econpeic capitaliste, €1 dams Uhypolhise de la swbilité du
change, le déficit exiérieur etraine |a contraction du revemu. (s modifica-
licn des prizl.

Celie cantraction parvient ou son & rééquilibrer la balance sclon I'élat des
clasticités revenus dos expostations et des importalions c'est-d-dire sclon la
nature de o répomse du comimerse exléricur aux modifications du revendd.

Dans une &conomie sous-développée Maction du déficsl sur les prix tend
penéralement @ aggraver la situation, les &asticintsprix étant Faildes feffer
pervers). 11 en el de méme de Peffet-change fqui s superpose & I'effet-prix dans
lo cas od I'dcomomic wsus-diveloppée st mondtairement indépendante,
D 'mistam plus e be résullat immediat de Ieffel-change et genéralemenl ansulé
par ka propagation de fa hausse des prax des importations & I'ensemble des
prix domestigues,

Dans ces conditions. un @&ficil dructurel de la balance exiéricure ne
peut &tre résorbé par oucun mécnisme peiomatique du marché (). La plani-
fieation du commerce extéricus devient I seule solation vérieable.

3 Le déséquilibre budgétaire.

En couvrant lo déficin public par be recours i la Basque Centrale, 'Etat
dissribue des revenus nominaie sans contrepartie réelle. Clest co déséquitibre
qii entraing & hawsse des prix ¢t nom pas une prétendue causualité monétaire
en vertu do Baguelle Némission sepplémentaine agirail direcloment sur les prix.

{1} 5. Vises :"Siudies fr e Theory of Imematiomal Trade™.
Ivgrgen ; "Aspecia of the thepry of inlermaliomal capital mevements'-




T4 LTGYFTT OONTESIPORASNT

Estendons déficit public su sens Minge, Ce déficit pest provenis d'organis-
s autorisds & recowuic aux prits de ka Bamgue Cenlrale pour finances Jours
dépenses de fomctionnement.

Dans 'hypoibtse of ce déficit public surais & conssers as déveboppe~
exnl cconomiqes do pays |1 est possshle que ls constrestion de noavelles
enirepriscs entraine & son tour un déficic extérieur, les imponations de biens
de consemmartion éanl iscompressibles, celles de Bieas de production en
augmentation, fandis gue lot expestalioas festent inchangoss

Dane fagom générale, an considére que de “gap™ inflationniste est dgal au
déficit finamcé par le Trésor. Il en est sinsi dans lo cas od Pon parviendrait &
équilibeer | balasce extéricuro en comprimant les importations des biens de
conammation pour permettre celies des biens de production.

L'ofire semait alors diminede du volume des imporiationy des biens de
consommation comprimés, ¢'estdodire du volume des invesimcments nou-
veaux gue reprisents I'importaticn des hiens de production.

Mais daws lo cas ob la bulasse extéricure serait déficitaine du valume des
imporiations mouvelles des bens dlinvestisiement I'ofire resterait inchangde,
L'effet influtionmiste do cetie palitique proviendrail beaucaup plas de la d&pre.
clation de la devise naticmale (et de ka hausse conséostive du prix des importa-
tions) que du S&dquilibre, modoie en gondral, les imvestissemienls en devises
locales é4ant péncralement faibles par rapport 4 ceux qui sont payés én devises
dtrampéres.

4. — L'fesisdon Inllatiosaiste 4 cridits bamcsires:

Fondamestalement, il ne saurmit y avoir d'inflsion de crédils bancaires
poisque P'offre de momnsic (Emissian bancsire) s'ajuste automatiguement
3 k demande, nu hesoin monélaire déterminé par le nivesu de I'sctivité et
eclui des prix et que Uinverse n'esl pas vrai. La desande de erédits dépend
essenlicllement din besala, trés secondasreiment, du laux de Pinténdn, Cuani
aw nivesu des prix il es! déforming, dims un régime de convertibilité or, par
lo eniie de praduction relalil du métsl jaume.

Avec & suppressson de Fétalon or le garde-fou que constitue fa valeur
ds I'or et supprimé. L'expansion des crédits bancaires peut dépasser le be-
soit. Le systéme hancadne m'achéie phus 'or & prix five. L'expansion de cré-
dits pesit éure [llimitée paisquele ontmime dams le mouvement général de
hawsse ke prix de Por, La dépendance fondamentale dans kaquelle i'offre die
mosmaic s rouvait 3 1'égard de la demande semble gholie, Est-on alors re-
tourné s guanlitativisme T Pas du tout, ear cetie dépendance samble seale.
ment abolie, la régle reste que Toffre do crédit s'ajuste A la demande, 1"émis-
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sion inflalionnisic de crédits me peut avoir lier gue dans des conditions stroc-
tarelles. et conjanciurelles 1rés particulitres, elle seite done Pexcepiion qui
sonfirme 13 régle,

Fondamentalemmens, ce sont les modifications suhstantielles des condi-
tions de |a comsurrence qui ont rondy Némissson inflationniste de eredits
bancaires possible, Au 190 sitcle, b concurrencs empEchsaitl Pemlrepeencur
isolé d'angmenter som prix. Dans cos conditions, ks bangues ne créatent ja-
mitis “trop’ de erédit parce quee f'entreprencar me pouvail envisager b reoouds
3 I basque pour fimancer une impossible hasise de ses peix ot gue fa Bangue
Centrale, saucicuse do sauvegarder bt convertibilitd or, aurail refuss de som-
teniv une bangue enpagée dans wne telle politigue

Mais depuis gue les mosopoles dominent |a production, aucune barviére
ne vieml arréter la hausse die prix. Dans ces conditions la hausse vast-clle gon-
Lisues 7

Non, car si les enireprenenrs désormais groupés déssraient elever les peiv
encare Muk-il que les banques consenlent A sccorder les crédity mdcessaires.
Lo conveetibililé éeant sapprimée. la Banqee Centrale peut accepler ou re-
faser cetie politique, Dans ce sems restreint, direction du crédil et
deventic une réalité inconnue au sibcle dernier.

Dans bes cas oi Ja banque centrabe accepienail de servir la politique des
monepoles la haussie sera-dselle comtbnue ?

On pourrait croire que lo deésir de hausse imsatiable chez lﬁm
En réalité, il n'en et pas ainst parce qu'il existe un niveau do sakaine réel as-
surant In vesie d'une certaine production § wa cerlain peix maximisant le
prolis, Ausitcle dernier, ln congurrence impodait A l'entrepremeur Je salaire
et Ie prix comme des donmics. . . Aujourd hui, grice an manopole. Jes enire-
prenears, avee I'nide des bangues, cherchest A agir war les prix et les salaires
de manidre & maximiser lo fauxs du profi.

En résumd, il y & émission inflationniste de crédifs lorsgue fes bancues
'secordent powr fissncer une hausse générale des prin disirés par les mona-
poles &1 que la Bangue Centmlz coneent & woatenir celte politique (*)

11.—Les fovees lraditionnelles ! Ja thisaurisation et la déthésaurisation

Les forces dédlationmistes et inflathonnisies traditionnelles dans les deo-
momies sous-dovéloppées soni la thisaurisation et la dithésaurisation des
billels e bangoe et des titres Eramgers.

T11 Widt 3 thidse du De. Tamall Abdalish = Memaule 77 sreamare  dooiemmigee ™ &on-
dacrde i ot muicl.
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Nous avons essayé d'éwaleer statistiguement trés grossidrement a2 thé-
saurisation et ia déthisnurisation en Egypie de 1939 4 1953 (V)

I.—Priscipe ¢ I'estimation staistique :

L'ensemble des billets de hangue en circulation et des liquiditds imvestis
par le systéme en dilres élrangers consiilse la coatrepasziie des stacks accunsy-
U5 dams Mécomomie du pays, ¥ compris bes mariéres premidres en vale de trans-
formation, Il est nosesal que cet essemble Nuctue comme eelul du miveaw
de 1'sctivitd ol des priv. Si, par conire, ool ensemble 2agcroil plis Fapidement
que ke niveau de I'nctivité mesuré en prix cowrants, le phinoméne signale une
asgenentation de b hdssurisation. 51l s"acorolt moims vite. il ¥ o déthésaurisa-
lion. Une esfimation slakistiqes des flux de thésaurisation et de déthéssuriss-
fson ext done possible sty celle base

On s consait malheursusement pas fes fluctualions du poctefeuiile doy
titres ésrangers détenus par le syséme dgypiaen avani 1947, S oo consalt
Ie mouvensent des avairs Cimngers désenus par la Bangue Ceminile on ne sai
rican, par contre, du flus of dis reflex des Biguidités bancaires en provenance
de I'ésranger,

Dans ces conditions, pous sommes amenés i considérer une autre gram.
deur qui doit Etre praportionnelle, sous cerlnimes réserves. au produit di
niveau de Vactivitd par celud des prix: Uensemble des moyens de paiensen)
(billets en canculation < depdis bancaires). Em effcl, dams b mesore of les
ressources baneaifes (dépdis) ant & investies dans I"écanomie locale {avances
i I'ccomomie Jocale), ke mivean de I'sctivité se trouve augmenté of, partant, fu
quantité de moyens de paiomen! “ncessaires™ (Cest-i-dife non thésuurises).

Ainsi done Fexeédent du volume global des moyens do paiement sur le
volume des moyens de palement “nécessires™ (proportionnel sous certaines
réserves sy miveau de 1'activité €t des prix), mesare ln ihisaurisation. Cetie thi-
saurisation est particllement le Tait des individus qui ont accwmulé par dew
eux des bilkets de hangue. Elle est partiellement e fait des institutions qui
omt laissé snocumeler Jeurs avoirs €lrangess.

Lz méthede consistait domo:

| —& construire mn indice du preduit du miveau de Vactivité par celus

2.—4 comparer les Nucluations du volume des moyens de pakement 4
celles de cet indice compte tenu des réserves formulées quant 3 kb proportioa-

|,|1c4w£-nmhmmumlmm&uaeiﬂiqw=“l.ctntm wsseptitls
d'éparpas o you Liilisation en Egypee de 1939 & 1953,
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fakiie &y volume des moyeas Jo pasement “nécesaire” of de indice de
Factivilé en prix coaranls

i vanlier Nlestingation des Bux de ibésaurisation el de déhésaursaiive
n bes comparanl qux sutres Aux globany: ceur de la ddpense oo de Minvestis-
ol
2o—Llindice de I"awrinitd aux prin cosrants;

L indice que nots avons pris en considération ¢ 13 somnme. oslimse
A pris coumnts. des grandviers glabales smivanbes:

Lo ke prodait st de agriculture, de I'industrio, du commacroe of dis
Iunsparis, avant paicment des impdts direcls

Ce prodiiil nel dquivawl & a semme des grasdeurs suivantes

@) Les revenas personmels distnibués e Egypte (rentes, salaires, profiss)

avant paiemest de imnpda,

By Les revenes non distriboés par les sochitds.

L Le produit net de Paclivied ocomonuique de 1'Erat.

5.—Le produit met des services publics ndmimistratifs cstime solon la

tratdiliom par &k voleme des tralemenis des foncticsnaires.

4. Lo reveny de la propriété immobilitre wrbaine.

SooLes miérés et les amortissements de la detle publigue.

O.~Les saluises payés aus auvreers de "armée bridanmigee.

7. —le nevenu dos services prives (professions libérales, domestiques, cle.)

Cette somme contienl, comme on je voit, dos revenus de transfert (les
ismpots directs of bes imiérées de la detie publique) ainsi qu'nse quantité glo.
bale de kb pature du capital of nea du reveny (Kamortasement de la detie
publiquel, Néanmeoins, on comprend [acilement que Nasgmentation de ces
quantités oxige colle des moyens de paienent oo dehors mime de foulg
nugmentalion du produit net de Néconomic.

Vaoici maintesant les bases sar lesquelles nous avoes évalud bes grandeuis
qui estrent dans la compasition de motre indice.
| de proviuit net o Megricultive

Nous avons wtilisé ks estinsations du Docteur Malmosd Aman Anis
(poar les années 1939:1945 et 1950), celles de la National Bank of Ezvps de
produil net des anméos 42 o 53 @ du produs brit agricale poer bes anndes
1946 & 19,

Nous on avons Jeduil Jo rovens net agricolle pour bes anmics 1546 5 1949
em faisant Phypothése do ln stabillite du quotient do prodoit aet par le pro.
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duit brol agricole, wabilaé virife powr les périodes 19394550 et 55 quel-
e soit les superficies relatives cullivdes en coton, en Bl ou = mais.
To—Le produic et de indusreie ©

Los recensements isdustriels nows fowrnissent des renscignements sue
I nombre des ouviers, ks profits nels. fes salaires, etc. Nous en avany daduid
par interpolation le peoduil nel pour les anodes situdées eatre bes recensements
industricls complets ou  particls.
Yle prodel net des geiieit's commrciales ef fimawesdres.

Les recomuments de 1937 o1 de 1947 nous renseigsent sar bes sabiires
glabaus payés et les capataus imvestis. Conaines considérations sur be 1aus du
peofilen Egypte nows persasticnt d'estimer b volume glodal du profit 1, par-
tant, le produin net de ces activits Certuines Mypothéses sur le comporicment
du rappert da produst industriel nu produit commercial & du mpport du
pm_ﬂt sndustricl au protie commercial et beer réponse aux Buctsaticas & Ea
conjonciene Rous ant permis d'évaluer fe produil net de cette activité pouer
o autres ssnéey,

A=l produr mer oy Iransnaris privgs

On connait ks chiﬁ'ﬁtl: de b1 main-d'ocuvre employéc de 1939 5 1945 ot Te
uh‘m: glnhl La conmaissance du chiffre de ¢otto main-d'cewvre pour I
pésiode 1946-53 el celle du salaire moyen paye dans Tindustric nows per il
d'sstimer I aalzire global pour cctie période,

L'cstimatioss &es profits. fondée sur Ihypothise de P'égalind des 1uus
moyens du profal dans les transports et Mindustrie. o éie COITigees fsaur Tenir
tompie des profils oweptionsels de la Compagnie du Tamal de Spex e
1948
S Lawtivisé fconninrigue of administrative de I'Etae, les birerity e onspriiss

sewaenir de ln ddette pubiique :

L'estimation du produit nel des activitis do I'Exal comme celle 4z |a
detic publique ot fomdée ser Tanalyse du budget pahblic
B Le peveny e fo propeidre immodilidre urbaine.

Lestimation de ce revenu est fondée sur impdt sar b peopridee biue.

T Lex safaives versis aax owreiees de Uarmée britammigue sonr osslings ¢ 10"
det dipentes globaler de rette armde.
Bcle nevewy ey sevvices arins |

e revenu caleulé par lo Dr, Anis pour kes anmées de guerre, semble sghie
on valeur réelle. LEypothese de cette stabilité a &6 retenue comme Tonde.
menl @ nolre estimation posr la période daprés-gucrre.
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Lew resuligls paraosent vrangsiblables ¢
I =i 1939 4 1947 Iindies de i"actovitd 3 prax consrants demoure ssable,
e revenu patonal Auetue entre 170 et 15D millions [valesr 1519}

Cene wabeling patall dtre ke réswhat du jeu de 2 forces comiruires @ l'efs
Fondsentenl du revemu agricole dans une proporsos de 25%, par suite Jde la
mévenio du coton d'une par. baisse du prix de 317, de ln prodaction desD”.
o dos expoctitions et valeur courante & N1°, entre 1938 et 1947 des conditions
favarables fuiles & lindusirie d'suire pari. (e rythmse arithnsétique moven
de l crodwsance indesirielle 127, seanble vizisumbladile élanr données les con-
Jditioms ¢4 fnorables Giles & 'industrie légére locale | demande des anndes
cl disparition de o concumrence Jirangére.) L'amdlioration de b smestion
apricole dans insmddiare aprés-gucrre compense 4 peine hes difficultds ressenties
par Findustrie,

2 Depuis 19497, l¢ revenu réed w'mecroit Bies qu's un rythime irregulier
imoyenne arithmésque anmuclle de 67,0 Ie rovenie nomanal varie dans ke
méma sons mads aves une phes grnde ampleur des oscallations. Lo gonfle-
ment des ddpenses publigues €1 les Muciastions copjoncuuredles do eoon sone
respanisibles d¢ cer monvessents.

- Lestimalion des llux de ihésaurication of de déthdsaurisation :
Une comparsisor brudale de cotie série temporelle dlindicateurs de

Pactivité gus priy cosranis avec cellc des moyens de paiement donme anc pre-
wiere cximialwid do jieaneme® Jde Thésaunsation ef de  Jéchisaurission,

La coprbe poairate se compase June branche ascendusic de 1959 3
1955 Nhisustisation de 217 milliony) o dene brinche dewendante & 1946
31953 deikdsuesrisation de 138 mallions). Catte allure col ¢m aecord avec cclile
d'on 2utre indige de ls ihisurisaiion | ke volume des depocs d'Cpargne | pos-
taiy <l Bascites) qui Sacerail de 11 G A2 milliess peadas | gossre pais
devidit de 42 & 17 millions

Celle peemsize ostvmalion dosl élfe conrigne d¢ fagon A benir cample:

1} De I'exisignee de stoeks thésaurisds en 1539, znner de buse de [ com»
Mo,

1) Des msodifications de ln vilgsse de cireudatbon de Iy menivis

1) Doy modifications dans Pusape rofatif des billets de bunque 1 des
dépdis bamcuires dont ka vitesse de eirculation est diffiremie.

La prise en considération de NMexistonte des mocks de billets do hangue
thosausssds en 1939, Phypoikése qoe 25%, des &pdis bancarres sonl inveslis
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3 Vétranger me modific pas ks resulials dans des proportioes sallisasics poa
e 'on reticnne o5 phésoménes impossihles & eliillrer.

Un indice des variations de ka vilesse de ko monnaie seripiurals est dound
par e quotient du valume des effets compesses par celui du volume des depde-
“wiritnblzment commenciey” (donl une premise appeaximation e danice
par e montumt obtenu en multiplant b volume global des dépdns e 1139
par Pindice de l'activiie en peix eouramtsy. Le teend aseendant de catta vibesss
de circulation refile le développament des services Bamcaires. A deflaug de
renseignements plas procis, on pest supposzr gue les fluctestions de oy vilesse
de circulation des billets de bingee ont @6 amalogues Sur cetle hase, wng
woanée approimmation des ey de thisursation e de déthdvirizatios
ext postihle.

Une medification de Timparianos relutive de V'usuge des billets do ban-
gue o des dipdts bancaires dont Jes vitesses de circalation somt Jifférontes
(quoigue les variations de ces vitesses adent &¢ supposées analogues) mo-
difiemuit ke volume mosdture global “néseisain™ (proporiionnel O I"indice
de 'setivitd aux pew cousanis) o, pastanl, celui des Mux de thésaurissiion of
du déthisaurisation: Le rapport dw volumne de billets “ea clreplation™ (voluns:
peopartionnal & indice de Factivitd, compte iene des varintions de vilesse
de leur corculation) = celus des dépits “mondlaires” (proportiomnel s mépw
indice. comple leny dpalement dos Muctualions de kb vitesse de leur cirenla-
tioa) qui mesuse Uimportance relalive de leur ussps. n'a pos besucoup varé
durang la pérsode envisapie. Aussi, le choix d'ane année de base quelconsguee
pour les calculs {ansde du plus grand wsage relatif des billets de bangue ou
du plus grand usage relatif des dépdts) ne modifle pas besucoup bes résultals.

Au lotal, de 1939 & 1948, eaviron 3N milllions os 61 noavellement thé:
saursses (soit envirom &0 millons par an) ndis quoe de 1966 & 1933 cnviron
130 nuillbans one &1¢ déthisaurisis (environ 16 millions par an)

4. L'utilisation dis covenn ssorptibles d'épargne on Egypte:

En estinand lensemble dos reveaus personmels susceplibles o vpargee,
en relraschamt de cet cnsemble Minvestissement privé et b thésaurisation
(posilive 0@ mégalive). on obtient, compte lenu de la balance dey capitaus
el dis rovenus Importds o gaportis, des impias directs paves par les revenuy
clovés @ des Imporianions d'ar non monélaire. une estimation de k. diépense
“de luse™ courante. L'allure de cette extimuiion est-elle plausible 7 conlinme-
t-¢lhe Jos observations gualitatives refatives & la ddpense de “luxe™ au cours
de con 15 anndes T 51 omi, nous avoss (& une sarte de virification des séanlians
de la milhade statistigque sililisée pour estinser bes flen de thésaurisation oy
die Hehisnurisalion,
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M) Les mevemss susceptibles d ' épargme

Nons avoms considénd comme crant susceptibles d'épargne los revenus
survants ;

- Lo revessu dos propridlames de plie de 20 faddans ¢ ocliis Lird de Dusisre
4 la cummpagne

— Les profits de Vimdustrie. du commerce. de ls limance et des 1ranspons
prives dass le sectesr capitalisce.

« La moitié do revenu tind de Iy propricié urbaine.
b Lle revewr mocepridde o dpargne @ 'origing  agride.

Dans une premigre gpproxisaton du parage du revens agrecle noms
sumum 1

— que Lt renie esi proportionndle 3 B superfice possddie,

— que le revenu du capilal ef du fravail canstitue en w091 gui revient au
culiivatenr (celn reviemt 4 supposer que b derre off cultivee par des perigs
peopriciaires o dis pelits locataires foumissan| & b fois Te eapdlal of |e -
lﬂi'].

— que be rovenss lid de Pélevage ool partagé par moilié eatre le propesd-
lubre et Patilisatenr de Famimal, La propriéts du Séril a ¢ distribade comme
wlle du sol. Catte hypothése sconduil A surcstimer & revemu des proprié-
wires de plus de 50 fedduss qui possédenmt généralemaent peu de bétail.
& surestimer Egalement de revoni des proprictaires de moins de 20 feddans
qui possident péndralement moins de bésail que de lerres. § somv-eilimer par
contre e feveno des propriéaires de 30 & 50 feddans. Noius corrigeons ensuite
geite premiére cslimation en prenast en comsidération Iexploitation en laire
valoir divect et Uendetrement pursl,

Une fraction des lerres éant exploitée en Faire salair direes, une frac-
non dn revents di capalal me revienl pas aus cultividtours mais aux snirepre-
nears-capitalisies do la campagme. La différence entre e revenu global du
capital et du travail estimé précédemment et aniribed pux ouvriers agricoles
W07 de la main-d'ocuvre rurale) et le salaive global de ces ouvriers consti-
tue be profit du capital agricole. Ce profil est transféré aux propeigiaires de
plt de $ feddams el aux entreprencurs-capilafinies de la campagne.

Le transfert occasionné par U'endetioment vural o é2 pris en cosndé.
rtion suc b base de diverses eutimaiions.

Finalement, o8 constale que seals les propriftaines de 20 4 50 feddans
(8480 lrvres par 18c Nannde) les fournassears de capitaux (dont ke revenw
global totalisc on 1950 36 millions comtes wn revenu glohal de 134 nsillions
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pout les propridlaines de plus de 0 fedduns) sont cupables d'épargne. e
revoni des paysans sans terme. ouvriers €& proprictaires de mons d'en feddas
(23 livres par téte) celui des propeidtaires de |4 5 fedduss (30 livees par tdte)
celul des propriéiaires de 3 3 20 feddans (500 livees par 121c) ne permet s
déparzne

2—Ley profies oy copinalione arbain

Les calenls favs pour 1950 {daprés b recessement endusieicl) comdui-
sent wu chiflre de 120 livres par 20 en mojyenne comme ¢stimalion dy revenu
des artisams (maltres compris), au ¢hiffee de 80 livees pour les salaines ouvriers.
Quanl aux profits, 1) #'¢tadent de 200 & 2.300 livres pour Jes entreprives fams-
liafes. Mactoenl awtour de 16000 [livres pour ks perites sociélés (meins
de S0 cuvriers) autour de 270000 livres powr les grandes socwinés (plus de
SN0 o Ficrh,

5i le revenis des petits conumergants (130 Livres en moyemne pour 1947)
et los walaires distribesds dans le secleur du commeroe ¢ de la Bnance (110
livees Le mEme ansécl no sonl guére suseeptibles dépargne. puf conlre. lo profit
capitnliste sembie ici lout aussi inégalement réparii allant de 230 Yivees
{Etablusemvenis dont % caphlal varie entre 100 et (000 lhwes) & 2390 livres
imoyenme des elablissersents donn & capitul dépasse 1000 livres) ol i plusiears
centaines de milliers de livies (Bangues. compagnies d'assurance. commense
de groe du colon).

Enfin. & presque wtaling des profits dans Ie sectewr des 1ramsporis pris

vis ool réalised par quelques grandes socideds idont la Compagnie du Canai
e Suez).

Finalement, on obtient le lablesu sshaat ©

Total paer ek 15 snsdes Mopeone ansuelle
{rm milliens d¢ livren wuw prin ¢ourinin)

Revemu manional ., ................ . s170 545
Revenn  susceptitile d‘épurjnc dwﬂ 2670 I
Revenan agricoles _ | 500 106
Profics industriels _, ... ......_... 0 19
Profis du commerce 1 do & Enaru:e o0 13
Profits des transports privés ... ..., 195 I3
0%, du revenu immobikler whan 155 12

Os constaie que 307, environ du revenu global somt ssceptibles d'épar-
gne. 51 l'om tienl compte du fait que le mombeo des propriétaires de plus de 20
feddans est de J.000, gue lo nombre des entreprises famviliales dans ke see-
teur capialisie ne dépasse pas 000 pour l'industrie et 2000 poar le cam-
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mesee. que ba presgque totaling des profits des sociiads sont partaaés par 10,000
Actsofmuine 20 masimurm, que 18000 peopriciaines tirbsine possedesl 58
des immeubles. o pewl en comclure que 307, eavicon du revenu ghobal sont
concentnés dons les majns de 75000 familles, Si ke chiflre global de 2670
millsons. 1ol des revenus suseepashles dépaspne. contiznt un mombro il
eife 4 dvaluer de capRalisles rarsuk, & momtant do bewr revenu esl sins doute
cospente par celui des casdgories riches parmi les salurivs es bes professions
bibérales, Co revenu m'cst ea ellel pas enlré duns notre estimalion du revenn
suweplible d'épargne. De mémo. nous avoms négligé I revene de la delie
publigus (80 millicss enviton pour la péricde soil 5.3 millioss par amb
paniage eatre ks Bangoes. Compagnics d' Assarancess ele... (ef & oo tite &
complabhliséy w1 ke public swsceplible d'épargne.

Celte grunde indgalind dams ke distribution proveest des e dleves de
la rente fanciére 438 § 30", du prodiit net de Pagriculiure) du profit (507
du produdt met -30% du capilal kvesti) de la grande inégalic dans b distri-
butsan de ki propriéld rerale javant fa riforass apraire) de Lz proprictd indus-
irklie, commercinke ¢ Immohilitre wrbaing,

Al Les utillsations du reveny ssceptible d'épargne:

On passe de estimation dy volusse des revenes prives susceptibles d'épar-
gne formés on Egyple & celle du volume dwponible en Egyple pour Vinves
tesentent o b consnmmation de luxe :

— on hui aousant le velumse des capitans importés f oclui des Bewdfi-
cos des capinaux Egypiims fnvemis § Péiranger.

e i cn Jul retrenchent ke wolume des cEpisanx CEYPUENL SAPOTIG ¢
celui By Benifices des capiesuy Srangers investis en Egyple,

Les profils exportés de 1945 3 1953 1omlisent 10,1 milliors de lhres,
Ce chiffie Teprésenie environ 1577 du veluss: global dox profits réalises gn
Elgm. i peul extimer les profits exportds vers li zome Sau'.hn; durang la
guerte 3 37 millions (I"équivalem ¢s valeur cowrante de 10 millions valeur
19451, 1 fast ajosster & ce enliffre celui de 12 2 millians saporeds exceptionnel.
Semend en 1947 (profies dos années de gacrre des capitaus non britannigecs),

Les profils rupporiés annuellement par kes eapitaux égypliens places
4 Péuunger wialiscnl envirom 4.5 millsons.

Quum i ko balence des meouvemens des capitaux peivis, clic semble $égui-
libfer grassurement.

Franlement. on passery du volume des revesus prives susceptibles d'épar-
gne fosmit en Egyple au volume disponibic en Egyple pour Visvestisscrent
ot 14 consomnsation de lume en retrunchamt au lor & ces chiffines 102 millons
de livyes,
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Cetre bere correction faite, if faul encore retramcher du tntal le momunt
des impids directs payés par ces revenus, soil epviron 200 millions poser L
péricde entitre (2/3 do montas global des isapdis directs drapris b budger
ansuell
Liimvestiesement prive :

1 jpresst Btoe evtamé a partic dos Nustuatioss de la prodastion s Pon on-
nait ke “capital coelMcient™ dans les dilérents secieurs de ln prodection. Ce
coelficient mesare be rapport entre le capiral Investt ot be reversy dont il permet
ta distribedion (safasres o1 profils).

Powr ¢e qui eut de INagriculuare, nous avoss négligs los investissensenis
prives (I'cssemtie]l des dépensss imvesiisements: itvigation. dminape eic...
@anl e & la charge de I"Exn).

Lans Fisdustric, Je capilal omflicient sembie &re 2.5 dapres & socon-
scent de 1930, Dans le commence, un faux de profit mayen de 107, (ana-
fogue au tsux de peofit de Vindusirie) suppose un capital coefficienl de 2
I doit @17¢ dgal & } dass bes transpests pour que e taux de prafit y soit, dé-
duction faie des profins exceptionnels du Camal do Swer. situé autosr de 20°,
fpalemen.

1 est iméressant @¢ comparer b chilfre global de 350 millions qui est
netre csfemalion de linvestissement privé global (180 millions powr |'indes-
Irie. 135 pour le commerce ef 35 posr les transports) 4 ecdal deFinvestisse-
meent public ostinsd & partie du budger de VExai. Ces investissements, dont
ke volume slobal surait 8¢ de 'osdve do 600 millions, dimimbent o0 valowr

roelle durant la geerre pour 'acorodire régulstrement & une vilesse «'accélé.
rasi depuls 1945

A cos estimations de investissemenl penvé, il Tawdrasl gjowler cous de
cerlaimes enissions de litres de la dette publigee. Les emprunts & bong terme
(emprunt matsonal de 1943, empeenis de coton et empeeni de Palesting) oa
Ele, S 1943 4 1953, sousnils par ks Compagnies o' Asssnasce, b Caige
d'Epurgre postale, cortaines bangues {nolaniment 1 National Bask) of fe
public. Les omprents sowscries direcicment par le public constituent mani-
festement wn mode de placement du revenu susceplible d'épargaé. 1l on ost
de ménte de ceux souscrits par les orgamismes du “secteur organisi™ (Com-
papgnbes ' Assurance, Ovganismes Publics d'épargne, Bangues commercialesy
4wl s comporte ich on redistributeur de placements 1out comme une fraction
des mmvestmsesnents estimés precodemment n'a pas @¢ fngnode directement
par o public mais indirectement par Minlermédiaine de ces organismes. Scule
I"emiissiom des 1itnes do la detio pabligue souscris directement par T National
Bank s vitre de hangee cemtrale poul dtre considérde comme inflationaiste
ampec! cas le produit de¢ lewr placement n'enlve rien wax revenss privis
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Au toral, 123 millioss ant 618 souserils enire 1939 & 1953 directement
ou mdireclement par lo public.

1 ibisaurisation de 1'or:

Cetic thissurisation, «stimde d parlir des st2iistigues de imporiation
netke d'ar son mondluire. 1oinkise envizon 50 millions poir la peniode catiéne.

La coustrecilon immotdlicre:

Elle o ubsorbe envirom 900 nuillions de Livees entre 1945 o1 1950, cstims:
liom basde sur Mmpdt immobifier wrbain e s Fhypothése que ke revenis
et des immeubls (valeer locative) représente 59, de Year saleur en capital.
Ce tayix., Faible & premitne vee, pous parait wrasemblable & Jong lerme somp-
w Witu de Pinflation continue ¢ dex Bols sar les loyers. La comtrustion
mmabiliére avait, comwe on le w1, & andtde pendant |y goerre.

La diprase de Consommalion de Lave:

Finafement on obtienl I'estmation spname de Ueilsanon des revenuos
susceplibles d'épargne:

Toral L preme
Revenw susceptibde d'épargne ... ... .. 70 IT7
—Transferts & Téenger .- ... .... ELL 7
—Impdis dissess oo 00 12

3% ISR
lisveslissemmends .. ... s 23
Tire de ka dette pllhllquc R 120 X
1 e i e L 50 1
cwrwmn lmnwllmﬂ BRI ErRLIR | B B | m m
M“m‘lm i smwsmawiakdBrI EllloamEm] m I‘
Résidu - dipense de luxe ... ... . ... 690 ESy

Les flucttions asauclles de 'estimarion de fa dépense de lune obiensies
ainsi par diffirence parsissent vizisemshighles:

1 b La valest moyenne de cetie dépense aninuelle represeaic 50 millions
“h-'r_ 1950, Ce chiffre, damt donned le nomtbre rdduait des bénéficiaines de re-
venus devis (T5000), parall eraiemblabie,

3 ) Lu dépeme de bowe ost éhstigue @ la conjonclure Theam comen).
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31 Ladépense de tuxe sest effordréo durant ks anmios de gustre, Liowic-
titude dw phémomne parall bors de dowte. La méthode d'cstimation employse
semble Lousefois exaglrer son amplkeur. En effer, une part des sommes the-
saanisées 4 I'étranger pendas la guesre (avoim Sterlings de PEgypte) a ¢
on fealitd seoumulés i Londees par b Natsansl Bank ¢ substieam sux per-
sonags prives duns lour crcancs Wit Is Grande-Brelagne. C'eat tensh que &
demande plobale dex ndividus a pu ¢n Egypec dépasser Follre.

4 ) Le trend pepdral de 1z courbe est ascendant. I'sugmentation de s
dépenss apecs 1y goetre élaml plus fong que b déthésaurisalion de cos annégs
tandis que Icfondrement de b dépense pendant b guerre avalt éé moins
importam gue ke volume de |y 1B&sauriseiion des anndes de puerre. Co phes
nemsne de Nsugmentation do 1y dépense des chsses loodales dins lex aandes
qui onl précédé ln Révolulion de 19524 un rythme plus rpide que Maugmen-
Ifion de lour revonu. & 8. crovTm-mOL. weri fid par Fobssrvation cournmte
des chases,

Ajowtons, pour terminer, que Ihypothése qu'ens fraction de la thésaun-
sation it & le Tait des polits of moyens pavass (i chose e veaie pour la
thessurisalion de billots de buagque non pas pour celle des avoirs Strznges)
ne chanperail rien & l'allere péadrale de fa courbe de b dpenss do luxe, elie
en accaserail les Boctuations autewr d'uee movense ginémale um peu plus
clevie

Tl L'équilibre épyptien traditionned

L'dquilibre traditionncd des prx élan le réslur de jeu combing dies
X farces traditionnelles suscepiibles dapir sur S miveau général des paix: les
fax de thevauciisison of de la déithlmurisation, les mouverments de 19 balanee
exlEricure el ovun Ju bedeet de 't

Pendamt les péviodes do prosperite, le pays thésaurisait. En méeng temgs
€1 traditlonmeliement, les excédents budpdiaires s'sccumulsionr. A ces forees
diflationnisios s'opposan Pencddent de ln lalisce extériessre, force inflatian-
nisle priecipale. Pesdune les périndes de dépression, sows oos ey se retour-
naiens.

[Vume Fagom plus pricise, la thésaurisation des périodes de prospérite
se composuit du volume des billets hisausinés dams b pays d'ume part. et du
violise des fonds détenes & Pétrangee d'sutre part. Ce deanier volume cor-
respondait Irés exactement & Iexetdemt de ln balance cxidrigure, Les effets
de ees 2 forees de sens contrire Vanmulaient donc. Revtalent done la (hésag-
risation kocake ot le délicil hudgdtaire.  Ainsi dome, en péricds de prospérité
une cestuime forpe déflzilonniste venait ralentic s hausse géndrale des prix
et inversemenl pesdant la dépressson. ;
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Pendani la prosperse de 1922 0 1919 la halance commerciale a dec exs
céduntaire de 295 millions par un ex moyenne. La balance de paiements s
comportait 4 cefle ¢pogee comme celdle du commercs da emarchandises ¢
accusam les motvements. Ley capitaux Strampers afBuaient ot les profits réex-
rris succTOsim de quaninés sensabiensenl moindres pendanr ds pd-
tiodes de prosperité, tandis qee derant kes unndes de dépression, fes profils
reanpefies selfondraseml mais dans une proporfion moindre que 'affux dies
capitauy drangers arsdid totalemeni. Dastee part Maccomulation d eveddenss
hudpltaires svan ascind ¢ntre 1938 ¢4 1929 5.7 millions,

Pendamt la etise de 1929-31 Is bulisce commerciale 3 €16 délicitaine ¢n
moyenng e LXT milliens unnuelleasent. Le délicit de a balanpe extdriean
elobake i @18 sans doure plus imponune. Le budget de 'annde 193031 a é8
Hlieitsire de 2.4 milliomn,

Ces phinoendmes se sonl reprocluits Bars O R ofise die 1935

L'gqueilebie 1radinonned fasah partic d'un systéme international  Jans
Teguel Miconomic Seyplienne avai « place. Clen la domanation de 'économi:
hritamnigue qui garantisait cet oquilibre. Le mécanisn de cet equilibre
repwsall sor les hases swivanics!

I} Le ratachemes de ls livre égyplicnne au Sterling.

) L'nexistence de barridres Hminamt les mosvensents de marchandises
ontre Plpypee of ke monde cxpltaliste domenant,

1) Le conirdle du svatdme bancaire par les succursales des grandes
Bangues @rangéres accoutumdes § fimancer leurs opdrations en Egyple on
tiranl sur leurs sRges centrawx en Furope el § réesparter Pexpddent de ears
liguiditi=

4') Lantivude passive du budpet de FEL & I'dgard de 1 comjomciur:
eoanamgue.

Le disiquilides des années de geeree |193945),

La théssurisalion globale de ces amnces 3 1 estimnde ict & 370 millions
Wit environ 30 millsons par an

Quiant & V'excédent de ln balance extéricure, il semble avoir £1¢ de Pardre
de 400 millions. En effey les avoirs accumubss & Londres érsient en 1947
de. 347 millbons. Le &fmit exiericur sotal des T antdes 1996 ¢f 47 avait ée
lut-maime de %0 mallions.

L'encedent anmuel moven de la balince exiérieure 3 done sans doute
Waé de V'ordro de 57 millions par an. On poatrail setonser da o chilfee Stant
doaint  quc & bhalance commerciale avalt @& défesinime durust s mémes
sanées gke ¥X.T millions (14,1 millions par an), On ee sawnul oublicr gue duo.
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raml ces années le comportement de b balancs des comples n'a pas ¢UE analogue
i eelui de la bafamee commenciale. L'importance expeptionselle des dépenses
des armsdey clraaptres (353 millions, soit SO millions par an b explique eetie
sitgation,

Eofin be budget de VEr a &6 excddemtaire de 42 millions au ot sour
& railliony par an &8 moyenne:

Les Torces déflationmistes ¢t des foroes inflationnises ¢ équillibrent done
presque Tigowneusement. La hausse des prix s'explique par le fait que la Na-.
tional Bank s'cst substitele, dans unc lirge mesure aux créanciers de Marmie
anglaise dans leur créance vt Londres. Les résidents mis en possession d'wn
revenm qui aumit du Btre thémerist 3 Lomdres normalement, lont génixale-
ment dépensd en Egypie. C'edl par <o ssdcanisasy que le dessquilibne globa
=nitre "offre ot fa demands sest manifesié. Encore une fods, il o'y 2 W aveune
causmalit monétaire dans Uinflation de goerve éxyplicnnc

Le disiquilibre des smmées d'apris-gocere (1946-53),

La déithéssurisation de otk snnées a G1¢ cstumee v i (20 emillions, ol
15 millioas par a1

Pendant 1s méme période, Ia balence commerciale 3 accust un defien
massif de 338.4 millions soit 42 millions par an.

La balasee extéricuro globale a accust un déficit de 156 millions, sodi 20
millsons par an, & déficit comnsercial el celui de profiis nets payés & Fétranges
(74 millions, sait 9 millions par #n) aysnt 6 ariénué par bes receties brutes
du Canal de Seez (1890 millions, sofl 22 par as) ot los dépenses do Marmée an.
glaise (106 millioms, sodt 14 par anj

Enfin, pendant la méme pétsode, le @6 bedpétaice global a d1e de 1,
millioes. Lo budpet a ¢o¢ constammenl excédentaire de 1946 i 1950 (excident
de 1.2 millions it de £.2 par an) pus déficimire idéiieln de 38,7 millions
pour 1951752, de ID.2 poar 1952/53 ¢t excédentaire de 6.6 pour 1953/54),

Au total les forces deflutiomnistes (déficit evibriesr: 20 millioss. par an)
sembleed l'emporier sur kes forees inflationsistes (déihéssinsatson: 15 millions
par an). Ajowlons que mime apies yee FEgyple eml quitté en 17 |
pane Sieding, % change derseurnit stable magré ke déficit extérmenr. b pays
tirang sur fes réserves Sterlings accemulées pemdant la goesre e débloguses
par lranches.

Néanmmoins, o rigiditd des prix & o baisse (rigidné nefative seulement
puisgue entre 1945 et 1949 I'indice des prix de gros a diminsé de 10%] ) -
plique que cc déséquilibre déflationmiste il pas enlming unc halee phus
profonde den priz. .
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Agoubanes o d 'Saranger los peis dtaiont gimdéralement & la hausse (notam-
ment dsranl Nmmatdiate sprés-guere pais Finflalion de Cordel La stabdlisd
de ehange dans ces conditions. devait emtminer ki hosrsse dis pris dgyplicns
a gt de cde des bicas imponids,
1dquilibey traditionnc], dquilibre de dumisation ;

Licguilibre tradiiionsel 2 mien d'um eguilibre w8dul. Lz deépendanc:
mmonétaie (<dalom Sterling), reflet de da ddpendance deosomique of politiguy
agseradl cerbes B3 slabilsE du change, Minis il n'asserail phus depsis 1994 &
statilind des prix.

Enive 1914 g 1920, Jes prin onl augmentd on Egypte de 5 fois (cancee
007 Tows en GrandeBretsene) by baisse Tul continue de 1920 & 1935 (butise
de 76, pour FEgypte. de 867, pour ki Grande-Bretagme), Pendas Lx 2
wwcrre mosdiale, les priv ont triph on Egyple {amgmentatian du tiers seule-
menl e Angleterre).

Légquilibre Sgypiien radinionsel éait un équalibre de dominasion su
peolit de aconomie britannique. La transmission directe des prin s'expliges
alors par le role dirigeant jowd alors dans Téconoamse du pays (comme dans
sa polilique) mir les prands propriéeaines ot les exporiateurs de coton. Lo valeur
de I monnzic demeurait pour ces chisses sociales celle do la monnake Simagéee.
Cotte attibede pavehologique cxplique comnment les prix des imparialions
dérerminaient finaloment ke navesu wladral des prix, agissanl bien an dela &
I'importunce téelle de cos imporiations dams ka désermenatioa dos colits dc
prodluclion locamy.

Par ka suile, lorsqes UEgyple cul quilté b sone Sterling. les prix clram-
sers ont contribué i détermaner linalement mos prix parce que les mesures
de planification du commerce eviériour qui s'imposaical B'0n1 pas <68 prises.
L'Egyple & comtinué & erpire aus vertus des mécanismes automatigues de
marché axiérieur libre. Lo résubiat ful que pendsnt les périodes de conjone-
jure favorable dans lo mande caphialiste (guerre de Corde par exemple) les
pays sous-diveloppés accumistaient, par suite de Nexeddent de leur balance,
dies devises qui se dipréciaiont (Jos evéements de 1951 ont enipéchs TEgypte
de béndficier de ect éat de choses). Et lorsque E conpanciure s'est reloum
dsns e monde capliatiste, le déficit de nolre halance ¥'ost hruzalement uceru
dans des proporlions entrainant 1a chate de sotre change ot la hausse conse-
vubive des prix (7).

Caat 4 I'examen plus pracis de cette deraibre hausse que noas allows moss
atlacher  maislenans.

(11 Voir dans nedre ihese b “mesensaisn & Uinflalion™ des pays domessne ans
vinedires dofmnees. P SRTI,
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IV, Le déséquilidee actuel
Les Fairs:

e 1952 & 1957, le volume des moyens de paicment (compic tenu da re-
train de I3 livee cgyplicnne du Soudan) & augmentd de 24 les pric de gros,
de 32% P'indice du codt de 1s vie de 167,

Voilh des fuils qui comanersiest du Quancizstivisane: |a cinculation gmi-
oide bes prix. Simple apparence. Les cagses de la hausse sone ailloers.

1a dithisauriation:

Le reveny mondaire global aurait saugmenté entre 1952 et 1934 de 167,
estviidine & lois plus gque be volume des moyens do paicment (augmentation
de 4,2°, enire ces dates). Le phénaméne dénolerait une déthésaurisition im-
poriante. & en croire les raisonnemens sur lesguehs noes avans fonds motre
cstimathon satistique de fa théawriation. Le volame déthdswrisd wiad
de Vordre de 12% du volume des movens de paiement, ¢esi-a-dire d'environ
S0 millions soél 25 millions par am. En tenanl coenple des vavisthons de
la vitesse de eirculation des bilfets do bangue ¢4 dos Auctuations ds Pimportang:
refative do Tusage dev Jdépdis Bamcaires comme moyen de poicmest on
obtiont ume cstimation du fux asmuel de ddibdsasrisation  duran  les
dorniéres anmdes do Pordee de 10 millions,

Le defieir ovideienr:

Il apparalt comme ayant <t¢ particalimtemsent grave. Lo deficil amnucl
moven de In Balance commentiale endre 1954 28 1957 o d0é de 31 millions o
lvres

La balance extenciine tatale, cveedeataire de 3 millioms cn 1954 4 ped.
senié wn deticlt de 32 millaons en 1955, de 31 en 1956, de I cgabement en 1557
(dlicle umnwel moven: 20 millions).

Ve diéfielt public:

Le déficiv public global peut éire mesurd par ka somme de Naugmentation
de la dette publique (pbligations de fa Réforme Agraire of bons du Trésor
bloqués pour couveriere de la monmaie exclus) o de 1o diminution des
Jipdias bancuires de PEft (wiritable déibésaurisation de la part de By,
Voici bes chiffres refanife @ oo déficis:
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Jsd 1957
Emprants Mationaux ... ..., .. .., ., 7 7
Empranis Palestine ... .. . ....... ..., a0 »
Emprunts Coton . ....................., Is —_
Empeants Prodaction ... .. ... .. ... ... - «
Boas dis TreOr .. ...ouviiiiiieinin. iz 150
g Banemres pudlics .00 a0 H 2

Le défcil plobal a donc été de 150 millions soel on mopenng de 50 mail-
lions par an

Ce déficit comsiderable provwent de 3 souces essenliclles:

1) Lo ddfich du budper ordimaire. Le déficit amnuel mowwen deos annoes
194183 N 1954745 5 ded uds 12,7 miltions.

27) Le fimancoment des projets de Sacloppenient  dconamigic.

Les dépenses prblsquos dinvestmsement oml Iolalise successivenent ¢
1955, 56, 57 ¢t 58, 54, 45, 33 ¢f 28 millions. L3 presgue totalie de ces dipen-
ses redévent des fravaux publics ordinaires, On signa'ern 1outefors aux budguts
de 19355 et 1950 des imvestissemants écomamiques tofalzant suteessivement
20 el 1T millfions.

Finalement, Je volume des imestissermems relevamt wrilabloment dw
développenemt &cosomique (40 millions pour les anndes |B55 @1 56) o e
larpement couven par Pesnprant d¢ b producizan (50 milkions).

3 ) Le Mmancement de ecnumes dépenses palsdiques cn budget annese.

Les pilessapaiy patmi eos bedpets den dehors du bexlget annese du de-
veloppenent économigos analysé ci-dessash sonl celui de Ta Riforme Agrai-
¢ er eelai & 'Ocpanisme de constriciion des Ecoles. Lo premier dic oos
builgets ext exoddentaire (Pexcident va au hudpet général). Quant aun inves-
tissemonts globouxy dams b comstnsciion d'écoles (20 mullions de 1952
i 1957), ils onc G1¢ liganess & concurrence de 14 millions par les argasismes
pulitics épargme ot Madsarance: il m'y 3 donc pas de déficn coemen par
Fémiision générale d'emprunts d'Fian ayant 8 source dons ces budgets.

A ces chiffees selanifz au déficis budgéraire, il faudrai agowicr coux oui
oml rali sux empronts souserits par certains organismes publics auprés de
la Bumque Cemirale, |l $'agit 13 d'un fasncesnenl imfalicnnisle évideni gus
n meperésené environ 8,2 millions en 1957, Les béncliemares de cos avindes
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ant ¢l bex hangues spécialisoes (Caldit agricode. Cridit hy poliwicasme ¢l Banguc
Industrizller, I'Orgarisation: de développement comomique et In Sociéld de
Constrisclion des Habitztsons Populaires, Remarguons quo: les avances oo
la Bangus Contrale au Trssor par Mistermddasing ds Cradin Agricole ont lm;lw.
en 1957 23 milians.

At done le fimaencement global 4 ebarge du Trésor s'cheve i environ
43 millians. par an.

Lne Fraction sealement de o lnancement global a &€ couvert par des
movens inflationnistes. Le reste T'a &é par & récouss & 1'épargne néelle.

L'augmentation du wolupse des boes du Trésoi (déduetion faite des boas
deni b costropartic a €16 blogués) & &6 de 112 millions, Celle des bows sauy-
crity par [y Bangue Cemirale dircsiement couverts par use Auginentalion du
b arculstion a &8¢ de 76 millions. Ainst dome. 25 millicss par an oat-ile §i6
enés ex mihido de la sorte par Nipflauor. Le reste, woit 12 millions par =n, »
wne comrepantic réelle, ©est-d-dire i & souserit par I'épargne reclle o o
marchdé monétain:, Par contre, les obligntions d'Elan ant &i¢ pour "escmtsel
souscrites par Mépargne réelle du pays: individes, compagnies dassurancs,
camses d'épargne des fonctionnaires, caiswes dipangne pastakes, Minsiire des
Wakfs, banques. Au toeal 35 millicss ont été sowscrits do la sortz, wit 12
nsillioos par an.

Les résultats finaux:

Les forces mBsisonnistes l'emportent kngement sur les forces ddflation-
nistes, D ek inllaniomyste, o compts 70 millions en 1957 ($&héssursation
des fonds privés: 10, délicit public cosvert par 'emprant inllalionmiste 50,
Du cité déflationnistc, om compdo saulement 30 millions ($Eficil extérieus).
L& déséquiibre inflationnisle net 1otalise dong eaviron 40 millions ex 1957

On peut dome affirmer Bazlemeni que Uinllation est due aux 3 cueses
stivanies:

") Le déficic extéricur. Bien que ce déficil agisse sor Péquilshre pindral
de "affre ¢t de ln demande comme une force déflationnisic o ne surait pe-
blier que désormais o défici agil sur ke chamge cl, par 1. sur ks prix,

Lu dépréciation de Tuil de R livre dayplicnne s¢ situe wwiour e
sur certains miarehes. Leflel de cette dépricistion sur le prix des imporintions
e, par 14, sur 'ensemble des prin, suffirait & olle seale 8 expliguer by hausse
des pris de ces dernidres amnies

2% Le défleit public. Ce déficit provient de Uindlasiticité des rocelies
pabliques imcupables, dans Nt actec! du sytéme des impdts de suivre s
propression nécessaire des dipenses publigees courantes. Clest M ln exiie
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csweniiclle du déficit public. Quant aux investissements écomomiques publics,
ils demeurant Inés modestes ef onl éi¢ financds, fnalensenl, d'ume manitre trds
classigoe, par Pempeent pehlic souserit parl'épargse dis pays. Ajoutons que.
bien qu'en chifftes absoles e déficil public couvert par des moyens inflation-
nistes (de Fardre de 40 millions) parnisse plus grave que le déficic extérieur
(de 'ordre de 30 millions), relstivement au revenu national le déficic public
(3% environ) parait moins important que ne l'est le déficir extéricur par
tapport aw voleme do nos échanges extiriesrs (do Pordro de 1877). La
hausse des prix provient done beawcoup plus du déficil extéricur que du dé-
Beir  intefoe.

3 Llinflaion de arddins bancsins.

L'avgmeoniation du vodume des erédits bancaires 4 un rythme plus ra-

‘pide gue celle des reuauress bassaires (“déihdaaurisation de crédits™) a-t-clls
Jowud un ride aussi impasant dans fa haesse des prix que ne be laisserast con-
clure fa seule comparaison des chillres 7 11 semble Bien que ce phénoméne doive
Bire expliqué comme ume comséquence de [a hausse plus que comme use
©ause, Les entreprises, prévoyant la hausse des prix, cherchent & prévéder Jo
mouyement powr se placer en meillewre position, Elles accroissent leurs stocks.
relévent Jes prix chagee fois que la conjoncture Je permct, Pour cels, elles
ol besoin de crddits bancaires plus impostants. Les bangues commerciales
suraient acceplé de Bnancer cedte sorte de spécslarion pénérale i la hassse.
L= hausse subséquente, dont o réalisation et accélérée elle-miéme par ces
ouvertures de crédits, permet 4 son tour aux enlreprises de rembourier les
avances bamcaires en augmentslion.

Lex solutions:

La hausse actoelle des priv semble pouvodr dire attribués aux bogle:
versements stfucturels de Péconomie égyplicnne. Le systénse ancien fond:
sur la domsinalion économigue britannique garantissait & sa maniére un oer-
tain équilibre. Ce systéme a 1€ mis en phices par les réformes Urecturelles
des dernidres anndes La mise en place d'en nouvedn systémss n'a malheareu-
sement jamais &€ poursuivie aves csprit de paite. D'importantes bréches
rendent le systémse actuel sensible 3 fa hausse des prix. Cest pourguoil nous
pensons que ¢est dams ce sens quiil faut rechencher des solutioms du
problme des prix es Egyple, Quelques améliorations pourraient compléter
urdlement Vensemble dee rifosmes struclurelles des dermidres umnies.

Examivons bridvement les moyens possiles d'atteindre ces abjectifs:
I} Léguilitsre extfriear:

Un déséquilibre structurel ne pewt pas, croyons-nous avoir montré dans
In presicre partie de cette étude, 3o résorber de lui-méme dans de cadre de la
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liberié des trumsactions extéricwres. Entre wn pays soms-dévcloppé qui s'in-
duitrialise ¢l 'ensemble du marché capilalisie inlernaticnal il exisie un dé.
séquibibes structured fondamental. Ce marché n'a pas 616 consiruit sar Phy-
pothdse de molre industrialesatian. Il lui asl naturcliement tebelle, La scule
sobutios & notre avis c'est de planifier notre commesce cxtérieur tout comme
naus temtons de planifier not invesissements intéricurs. En multipliant ey
asrcords & long terme nows perviesdi ions sans doute méeuy & stabiliser nos
relations extériesres. Encore faudrait-il que nes organes de planification
waient capables de prévoir nes besoins extérigurs, meltons poer les 3 anndes
A vemr,

2') Les finances pulbdiqees:

Le sysiénse e nos fimances publiques est désuel, 11 n'a pas i congis
posr des besoins en expansion. 1] choquee autant par son inofficacité que par
wn injustive. Or lo diveloppement écomomique du pays exige l'expansson
ey dépentes publiques oedinaires (servioss socdaux, instruclion pablique,
commuanications, efe...) qui doivenl Ere couvertes par I"impde. Mais 1out dans
matre systésne fondd sur les impdts indirects (74 %] des rossowrces budgitaires)
contribuc & aggraver la hausse des prix. Bt finalement, tous ces impdts da vie
chire ne rendent presque rien, Limpdt direct représeate seulement 4,47
d= revenu national, la charge totale des impdts 177 enviten sculement (pas
davantage qu'en 1938). Malgre les elforts mévitoinds des perccpieurs. b
fraude péndealisée caraciérise 'impdt sur le revenu qui ne mpporie pas
plus de 8,67, dos impdts directs. Peat-fire Faudmint-il envisager plus sime-
plement des impies cédulaires progresfs (il en existe en Syric) et um impdt
sur les béndfices agrgoles des grands o mayeas exploitants?

Line imposition ples forte découragenait-clle Pépargme privie? Rien
do mins vrai sh 1'on frappe ccs revenus iraditionsels qui ne 5001 pas condacrés
i Pigvestissement industriel mais & la constroction immobilibre.

3"} Une malleure utilizstion de I'épargne:

Beancoup peat dixe fan pour tirer des ressources actuelles du pays an
meilleer usage. Le systéme doal noss avons hivité ne se préocoapait pas s
développer Nécomomie du pays. Une fraction coosidérable de I'édpargos daait
gaspiliée, Un phénoméne de disépargne sar une vasic Schelle, carscsdjsait
la rédistribution des fonds & Jong ¢ count terms par le “soctear organisé™ (Ban-
ques commerciales, banques spécialisies, Cies d'Asvurance, Caisses d'épar-
ghe postales, ouvridres ol gouvernementales) comme e maontre le tablexy sui-
vanl:



e, SAMIR  ASHN — RORCES ISFEATIONNSTIS NT FURCES  DAFLATIOONSHT IS a3

Utilisations i long et counl terme des fonds du sesteur orgamise

Mis & 1a disposiion de 'Etat ..., ., 128,7
Mis i kv disposilion de activieé ﬁwnomque 2877
I= & COUPE JOEMME ..ttt e 2|7.8
Ldlomglerme .. ... ieeeeiiaiiiiies on.5
Pour [a CONSOMEMIBEIN ., . cocouey v rrr o nenannnn .4
Powur la consirection immobiliére .. ... . ... ..., .- 21,2
Bour Mimdestrie et fe Commerce ..o .. .oiiiiiia 3.2

{stalesloque powr l'année 1957, ea millions do liviest

1 —Les fonds mis 3 b disposilion de P'Erat iotalisent les bonk du Trisor,
bex obdigations publiques et les prits aux osgancs peblics (municipalités,
organisme do construction des dooles. elc. ) A court ou & long lerme dans
ka forme ces avances sont presque entidrement destindes & coustin ks dépenses
publiques imperoductives,

2. —Les fonds & court lerme mis @ ka dispesition de aclivité économique
comprennent bes coédits des banques commeriales, coux de fa bangue indus-
irielle st du Tradit agricole.

3.—Les fonds utilisés pour fa consommation lotalisent fes avances des
Cies d'Assarance garantics par les contrals d"Assurances of les pedts hypo-
ihicaires non destings & la construclion insmobilidse,

4. Les investissements fosciers ¢l les crodity imnsobiliers (plagements
em immenbles, tirres des sociflés immobilitres, crédits hiypothécaires pous
la canstpaction) sefvent lous finalement & financer directoment ouw indirecie-
ment la construcbion & imymeubles.

5.—Les wsages productifs 1otalisent ks placements en titres mobiliers
et les avances consenties 4 I'indwsirie par s Bangue industrielle ou les awlres
instizutng,

Héritde du passé, certe répartition des dilférents wsages de Uépargne ot
des disporabiliés maonéiires du pays es) iscompatible avec une politique
disdusinalisation ser wne {chelle impostante

Ajouipas qu'use partie imporianle de I'épangne du pays ot whilisde
4 alimentor Jo murché des erddits & court terme. O sait gos ¢ systéme ban.
caife dans son emsemnble répugne cn Egyple & Fimvestissement 3 long fevine.
Powriant, 25% emviren des dépiis bancaires sont de vérilables dépdts d'dpaa-
gne (enviroa 70 miltloms) gul, faute d'en marché financier suffisgnt, Vaccwe-
mulent dans Jes Bamques, Cetle utilmation d¢ ressources & Jong terme pour des
opfrations & cowrt tevme e um wirtable gaspillags de moyens fnamciens.
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En outre, ecite altitude a libéré Jes bangues commerciales de la dépendan-
ce nécessyire & P'égard de la Banque Cemtrale, Teadant be contrile de celle
ci formel et mefficace.

Cette politique devrsic assurément Slre réviste. Des resources inspor-
1anees pouvent $ire récupénées de o odié pour fimancer Uindusirialisation.
En méme temps, en soutageant fo pression exceroée par I'emploi do cridits
i des Fins non productives sur la demande de biews de consommuation, cetie
réforme allégeran les pressions inflatiomnsstes octmelles. Celte réforme est
msxintenant possible que N'Organisese de développement écomomigque contrdle
399, des fonds rassemblés par le “secteur orgamisé™, 457 des fonds utilisés
& court lerme par Factivité dconcmique, 557 des fonds wlilisés & bong terme
pat Factivité éconpmique. mainfenant que le sectewr public dass son ensem-
ble en contride respectivement 6754, $37%, o T27L



THE STATUS OF MARKETING
IN UNDER-DEVELOPED COUNTRIES®

Ay
A, A. EL SHERBINL PuD.
Leveurer, Departwsene of Businesr Adwwimisteation, Farslne of Comwerce.
Alexondria  Universioy (7).

The cxperiences of many under-developed countries Bave frequesily
revealed e Mrategic role of marketing im 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 lilerature on
conmamic devddopment on the onc hasd, and in the curricalusns of umiver-
silies in under-developed countries on the ober hand.

It is the objective of this paper io explam the lack of smphasis on the
role of marketing, 1o descride the simuos of marketing education, the need
for further development, and 1he prospects for future development.

REASONS FOR LACK OF EMPHASIS

In the growing body of lderslere on ccomomic developenenl, there is
am abwious gap concerning the rele of marketing. This is evidently aot due 10
the intignilicance of the marketing factor. Indeed, an important Uniled
Natlons' publication explicialy sinees that = .. matket inadequacy... Is
probably the principal immedinie deterrem o the expansion of local manu-
Factueing™ (7

Several hypotheses may oxplain 1he lmiled lderature on the e of
marketing, These are discussed below.

(1}l m:n,_nhnrmmmd thls pager ol the American Marksling Asecialion Confecgnce
tune 2i-24, 1954) Harvanl Univershy, Bosos, Masachuwin, US.AL

(7] The asthor Is 28 peosenl seconded 50 the Ysculty of Economics and Socil Stslics,
Khariouwms Univerity, Khattosm, Sudin.

(R mdhﬂmdhﬂwﬂm in Liaster- Peveloped Coawtries, Ussited
Nalions, Deparimest of Econormecy sed Socled Aflues. (Mew Yask: 1955), p. I
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Stage of Develapmers

The relative importance of markieting sctivities 5 sad 10 b & direct
function of the sage of econumic devolopment attained by amy particular
country. Economists ussally distinguish between Lhree main categories of
produciion: primary production which includes agriculiueal production;
secomdar ) production which covers manwfacturing amd mining: and fertiary
production which comprises the balance consisting mainly of marketing acti.
vities.

Colin Clark and A.GB. Fisher have comsidered a1 some kagih the
changes |n the mapnitude of primary, secondary, and terliary production
accompanying cconomic progress {1), Their thesis is that, as a couniry advances
from ome siage of development 10 amother, there would be a progressive
shift from primary lo ssoondary, and subsequently to lerliary employmen.

This thesis has bees examined in denil by Baver and Yarsey () Ther
findings in West Affrics do ot support ke generalization set forth by Clark
aod Fisher. They conclude 1Ba staistics of ocoupational distribation are
miskeading as 8 postrayal al the disribulion of labor betwoen dilferem eco-
nomic aclivities, Thus, officsal reporting of the percentage of those engaped
in marketing in an underdeveloped cronomy may be considerably under-
estimated because of the lack ol specalization and the Auidity af labor. A
farmoer. Tor inssance, is listed under primary producticn; at the same time he
muy wndertake exiensive markeving acrivities. Disparities in the degree
of specializalion impose a sevious limilatioa on cocupalional siatistics insolar
a5 |nsernalional comparsoss i concermed.

The keen observer may find much qualitative evidence aof the quanti-
wative significance of marketing activitkes in underdeveloped economies.
In Egypl, for snstance, a visitor s given the impeession that cveryone w
engaged in sclling. Peddlers spreading their menchandise on the sidewalks
or on portable stands are found in froni of most stores in the central shop.
ping districts. Neighborhood shoppimg markers are abo compestod  with
many small shops amd poriable display siands (7).

The Clark-Fisher hypothesis. therefore, provides only a partial explana-
tion &s 10 1B lack of concern for marketing problesd of pre-indusirastized
aress.

i1k C‘obn Clark. T Somfindom af Ecomomic Frogmow (2nd od : Londes, 155153 saul
A.GB. Fuder, Ecovenie Propress wil Sockal Tecwwity (Leadnn; (945

(21 P.T. faeer and BS. Yamey, “Ecosomb: Progiess and Oceupalional Distristioes ™
Econsoly Joorsal (D, 1951). pp. 781756 sad “Fatther Nales 0a Edanomic Progres »nd
Occepational Disiribenion,™ Eovasmls Aarwal {Masch, FO54), pp. 9%, 106

(X1 AN, Bl Sherbisi and A1, Sheril. "Markiteeg Probiems in an Underdeveloned
Coanliy) = Egyet " L'freaty Contvmmaralnr. Mo, J85 (Sevtember 19560 oo 530,
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Thearericel Lag

Im anempling to describe and pawge the marketing system of an ender-
developed cconomny. e markeling sindent readily realizes char such 2 eask
is almosl impossible without an sdequate body of 1heories (o draw upon.
But the theory of marketeng is still in jrs infancy,

The ezomeamiss has begn more farnunare. however, With his neo-chassical
or Keymesaan kit of qoods. he has besn in a much better pasition to ascertain
the workings of an usder-developed ecomomy. Far instance, the comcepts
of the “muliiplier™ and the “aecekemeoe™ were known long before economists
embarked on rheir studies of the process of economic development.

Moreover, the apgeoach of marketing students bas been of limed
belp in the stedy of ecomomic development because of its coscentralion
0% Ihe marketing peoblems of the individeal firm. I is cssentmily & stloro
approach, An exampie of 1he applicaiion of this approach is a study of the
farketing efficiency in Pocrto Rico (7).

The micrs appecach. however, nesds 10 be supplemented by & awero-
analysis of marketing behavior, that i, an analysis of the place of marketing
in the ecomamy a1 large. This is most important for planning and programming
parpeses. Central planning auiborithes conventiosally recogaize the existence
of three basic sectors: agriculture, industry, and nsarketing. A macro ap-
proach is very uselel for the study of the interrelationships beiween these
sector, as well a8 for gaszing the ovwerall performance of ich sector.

Probless of Quawtification

In most under-developed countries there is no such thing as a Census
of [igtribution or Censss of Business, The production of services, in contrast
10 material goods, does not kel el easlly to quantification or measare-
meal. The ¢lement ol conjecture & ulso far greater sn assessing Lhe magnitude
af marketing services for wndec-developed 1han for advanced cconamies,

The multiplicity of small opstators, the kack of specialicstion, and the
Peculianilies of ke social structuse combung to make the task of measwre-
MENE & very lediows ope. Comsaueatly. Lhe markeiing siedent is faced with
3 Situation whese 1here aze almost no secondary statistics. Other methods for
the eollerlion of noccisary data should then be resonied to: but considerable
effort is ofien required (i condust Sven a modeit nervey. So. the weakinesses

16D LK. Goalbrains and B Holton, Merdaig Eficvenes i Pacrto Rdno 1CAEndg
Unheresy Pross 1955
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of tho survey methods in an under-developed ecomomy must be carefully
woighed ugaimst the possibilities of other methods such as expenimentation
and abservation.

The Iammaw Foctor

The marketmg sisdlent neads more than his erdinary 1ools of resesrch
to asceriain the real workings of the marketing sysiem of aw underdeveloped
cconomy. Indeed, be would need and can muke use of tooks of socislogy
and ashropology.

Thus, enderstanding the sccial and cultural backgroumd of an under-
develaped ecomomvy ks 3 prerequisile 10 any atiempt at gauging 1he pesform-
anee af its marketing systemn. For instance, the existence of the “estended-
Family™ system in the rural economy of Egypt is prabably responsible for the
ssall proporiion of the totsl supply of milk, cheese, eic., which moves through
prdimary channels

Adarinisararave Bies

Economic development agoncies e Frequenily production mimded.
Economic resomrces are direcied inlo 1bose channels 1hat resalt in an increass
in the preduction of material goods, The reason is Lhal the supply of naterial
poods is normally equated wik a highes standard of living, N1 folfows thar
respossible administratons in usder-developed etonomaes are usually not
vty enthusisstic about encowriging of sponsoring studies of the marketing
sectar of the ecomomy.

Furthermore, in an usder-developed ccomomy the marketing system is
afien strikingly overmanned B labor is a0l 3 warco fuctor of production,
It is tragically plestifial in relation to the lall-time employment oporiunitics
that are available. Thus, the altermative opportunity for labor emgaged in
marketing may be unemployment, or employnsent st o lower real roturn than
in marketing. In one sense, the marketing syatem becomes a form of wweniploy-
ment redicf. Thevefore, the economic development agencies in under-developed
counliies are somclimes ovenily conious tegarding the unemployment
peoblems 1hal may emerge, if & policy of murkeling reform is cffected.

Tephaodogiom Rias

Fmgincers mnl.l)* ocupy strategically promineal positions in planning
baards and as top executives in under-developed countries. As u resull,
production probiems have been given primary consideration, with |ntle atten-
tien devored lo impeoving marketing efficiency.
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Muoreaver, 1he engizeer in an under-developed econoeny wiually exhibits
a iechnologieal bias, Moderm machises characterized by a high capital-
imteasity rukio are froquently adepted with little regard 16 the soundness of
such a policy. A wasle in capital, the scarcest productive agent in under-
developed ecomomies, is one of the resulis of this bias. The waste is often
magnified in veew of 1he backward stage of the techriques of indusérial
management prevailling in these cconomics.

Another wrious reselt of 18is sechaological bias is ihe lag of marketing
in relation 10 the rapid devclopment of manufacturing. This often leads fo
structural disequilibnia hikely to retand ecomomic development.

THE STATUS OF MARKETING EDUCATION

Llmivernity Curricufpug

Tho teaching of marketing differs widely from ose couniry 1o another
in Africa and the Middle East. The authos is reasenably acquainted with
wniversity cusricslums in Egypt, the Sedan, Libya, Irag, asd Lebanoa,

In all of these conmirien, with the escoption of Egypt (now parts of the
United Arab Republic), there is no such thing as a formal course in marketing,
Hpwuover, markeling s somotimes embodied In other cowrses. For insiance,
in the Sudan the Faculty of Economics and Social Studies offers 3 course
in Ecomomic Orgamization which invelves, among cdher things, 3 one-guartes
teaching of marketing. The zpprosch used im this respect is basically instito.
tienal, déaling with such pebjocts a5 retnil 2nd wholesale instilutions, coope-
ratives, organized markets, and the like,

In Egypt the position is diffcrent. The College of Commerce Is the con-
wentional institution in whish marksting s taught. Such a college usually
comprises four major departments: Business Administratsom, Accounting,
Staristics, and Economics. The Business Admimistration department & usually
furetiomally organized alomg theee hasic lines: Production, Marketing, and
Fitamco, But these do mof sinnd a5 separate departments. Thus, Uhere is no
such thing as a Markering Depariment. The professional school of business
Is also mom-existent In Egymt and the other coumtries mentponed nbove,

A iypical markeling comricelum m Egypt comprises & general course
in Markeling, a cosrse in Sales Management or Marketing Policies, 3 course
in Advertising, a course in Forecasting and Marketing Research. These arne
ustally onesemesier courses, and they lack integration and balance, especially
with relerence to other subjects. For example, students often take their
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Forecasting or Marketing Research courss before having acquired adequale
stalistical background,

Nerd for Furiher Development

A common weakness in present marksling corficulums in Egypt i tha
they are alien 10 the Egyption environment. Far isstance, students are alien
given comsiderable details aboul chain-store and mail-order howse operations,
whereas such institutions do not exssl in Egypt, Hesvy relasce of marketing
teachers wpem American markeling texts has Brought about 1his sitsation.
There is, therelore. a great need for material and tex beaks tha spring from
the locsl enviromment,

The case-study approsch, which has proved to l:t' very useful im the
United States, is slightly ueed in Egypt. This is due basically (o the lack of
cooperation on the part of busisessmen snd indusizialists, This it 3 comssan
phenomenon in most of 1he countries in ihe Middlo East. Business men
also do nol sorm to be appreciative of the value of research and forms
education in marketimg and management, All this calls for cosriderably
effort in Bridging the gap botween the wniversity and the besiness world,

Another difficalty in ihe teaching of markeling in the above countries
is 1he limited wse of the institutional approack. This approuch has proved
to be of greal Belp in the Unied States; bul the institutional approach s
best suited to situations whers the marketing isstisutions have exhibited
cansiderable change over the years.  This is 8ol the Gise in the ender-develop.
ed counirics in the Middle Easl. Perhaps litthe or no change has tuken place
comcerning ibe character and operations of marketing lastitstions. This
difficulty throws mest of the burden os the functional and commodily ap-
roaches 10 the teaching of marketing.

Progpeers for Furnre Development.

The need for wellaramed marketing men will undoubtedly prow g
the above-menliomed cosntries become increasingfy developed. The forces
of the market will evestually call for the imitistion or revision of exisi ing
matketing eurriculums in order 1o conform to the needs of 1he business
envireamerd.

But we must always remember Lhat the division of labor s limited by
ihe size of the market, The limined size of the domestic marker probably
requires a well-rounded grasp of such diversificd ficlkds as Marketing, Finance,
Production, Statistics, Accoumting, Ecomomics, and the like. The domestic
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markel is probably too small 10 afford the serviees of hendreds daﬂuﬁm‘-ng
specialists or marketing research experts.

As such, the expsnsion of masketing cusrculums must go hand in hand
wilth the growih in markel sioe. This s & technical limitation on the prospecis
of a rapid development in marketing education in under-developed eoumries.
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BULLETIN DE LA CHAMBRE DE COMMERCE SUISSE
EN EGYPTE

No. 4§ — Le Caire — Octabre 1938

Chrangue de ln Thamben

SUIESE.RGYPTE

La Buitss. peotmier cliemt de FEgysle en
T,

Les  ddbangrs clemmemesvialy  dryple-
suisern durdnl ke semesier A 1984,

EGYPTE |

Rappori sur le dvlogpnstil & |z #i-
Tustin oftesalier v 1TRE gy
IO IS

Lo Commerse wuldvieur de THgiphe,

Apergu  dr Tindesteie  favpilenns on
T,

Sombrav. indlces des prix d8 gros ot da
oofit ds Im wie

Riveltes dounniires oz dreics dmecie

gUEgE
Apercu sur b silwelion donimsque de
fn Palws

Lo Bourses suiises & fin aols 155K
Ls diveloppement d¢ Tiadmizie meast
des machines » wn iDpeciend feo-
emlgue.

Hewrelles Gmomigues ot divenes.
Commusigué do |a Hangie Nalonale

Kuiwse. _

t doonomigues euiated
e (5 lista. <. Dasqwe.
Colendries des Do et wxpeticos,
MEes o relafiiins

ECONOMIC BULLETIN
NATIONAL BANK OF EGYPT
Val, X1 — No. 2 = Caira 1958

Xebow pad Coremenis
The Recrassion Coaliaues
Tenm Years Dkl
Capltal bsipari ped Casiiesd of Proo
dution,
Firt Repost of the Sudan Csrressy
Board

Ercoymmie Conditiens in Kgopt n 1907
AgriruMuyfe

Cottent
Tndusiry
Hanking

Mency Supply
Hasienal Fane of Egwpt
Comrmercal Fanka




54 LRGYFTE CinTEssOR s
—— —— —

Stock Exchange
Cokton
Foruign Trads Jesuney/Ageil 1088

hgricudete

Trado & Faymenbs Agrmemen's

Sues Cansl Teable

Hirw Lagisiaiion
Onpanication & Emounsgesmal of
lzduntry
Other Lagalatsn

Ponomile & Technioal Cooperstion
Agqreavmantt with the URESR

Tea 19854/108% Final Asesunds

H low Stockbioiders of thw

tistidonlioed Suex Camal o,

Sistiviienl Section

THE BEGYPTIAN COTTON GAZETTE
WValame No. 34 — Alexandria — May 1958

M P GHMANDL — [ada's Colson Teatile
Iaditry — Heavy Esvies Dulies
Mamper.

The Kcomorast dnselligmes Umit  —
The Woeld Colton Stalinmn Ssiprmve-
maenl sl Conlraat

C. ROGERTSON. — The US.A. Cotion
Sonne, May 185K

Sitning Test Megert as Uhe Toyplian
Cetton Crop ol 1947,

The Feonomet latslligency Und. -
Cefton In the Ewwpsan Fres Teadn
AreR.

£ CARGMI. — Epyplean Coficen  pad
the Bulisn Cotten [ndustry

Cotton Tress Bousd Up

L DashiUs — Tha Stelistcsl Fosi.
tios ol Egyptisn Cofion sl I8l Juns
H T

Erptaiteral Tablo.

Volume No. 15 — Alexandria — Feptember 1935

The Workl Cotton Poaitet. — L The
Biesmand for Cotlon by THE BOORD.
MIST [NTELLIGENS UNIT. London,

MUTENNATIONAL OOTTONR  ADVISORY
COMMITTEE — The Collon Hitopteos
in the USAR Tourtewy.

A. A EL-SHEEEIKE The Bedin Cemima
Prard Bomevs Price @ & Criftiesl Asa.
lyie.

Cotine Fress Bosad Up,

B DAREOUE. — The Stalistica! Posis
ligg L Alsn Auguv 1965

sistintienl Tables

THE EGYPTIAN ECONOMIC AND POLITICAL REVIEW
Vol 4 — 2ad Series — No. 6 — Cairo — May 1958

#hog Windos.
MONTHLY COMUMENTARY
Weghing our Relatioss-Angry Blimes.

ARTHIES
Sepregaican  and  Polilkes = Ssaah
Alrien

The 1884 Cerwas of ledussron] Prosduc.
e

Con leasel Servive s Seltlemsont 7
BDGK REVIEW,

BUSIMESE COMMERTARY.
DOCUMENTS AND BTATISTICS,
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Vol. 4 — 2nd Seriex — No. 7 — Cairo — June [958

Nritker a Lender nor a Bower e,

MONTILY COMMENTARY
Union by Costenl — Eotum From M.
cow ab the Club Sapdad
ARTICLER
From Areh League to Sesursty Couseil
Canllist for 4 Cantinem

Falrily Mook
Clowds ower Aden
ROONOMIC ARTICLES : & New Em of

Good Wil
The Dwace of 1he Rabes

PLFINESS COMMENTARY.
BOCUMINTS.

Vol. 4 « 2nd Series — Nos. 59 — Caito — [uly-August 1958

No Marlon Beasdo's

Manthly Commeniey

Back bs the Ghatts — MNivtlews kv Crgarus
Arfiicies

Do Gaule aad Alperis

Mertd aedd lursel

frrisa Rurvey

Mirneles Sl Msppen _
Fropagaeds or Wiphfall Thinkiag.
Susincan Commeniary
Uaeriainly Pervhia Trade No 1. Trade
ard Paymems Agresmemis

Vol, 4 — 2ad Series — No. 10 — Caigo — September 1958

T THE AMERICANS

Twelve Mile Limdt
Summuer of 1988
Violalian of Treaties

The Pomidalioa of Amb Nationslism =
The Inielleciusl. Tradsiom, he Apd.
ritual  Trodit=om,

Eonk Bwvienw : Thoy nre Heman Too

Comenentary. Rudness Commenissy. Cots
lon, Poeymests and Sratistion.

Vol 4 — Ind Seriey — No. 11 — Cairo — October 1958

The Fousdstion of the Amb
Matisnalism |

The Tradnion of Leadsrship,
The afiitede lowards Lurope

The aitilude tswsrds Capitalism. So-
cislives prdl Communism.

i'l\;:ilmulal'lfubuduw.
18
The Feancmy of fres

Eailaas Tom,
Ty W?
Trede Gap Wideming,
Beller'e Muricst.
Feanomlc fedioviors.
Cotjon.
Degomenin moad Stindistios
Iogh dam
Sratiation L




REVUES ETRANGERES

AMERICAN JOURNAL OF INTERNATIONAL LAW
Vol §2 — No. 3 — Washengtan — July 1958

. 8 MeDOWIAL sad L LIFSORL —
Perspeetives for & law of Oslér
Epace. . . _
ROVERT D SCOTT. »— Esnsen v Talo-
rado Revigited. .

ROSIET £ CIATE AND RODERT R

VAR BIPEQV. - Post-war Hesisnslizs.
fiese nad ah- Property 6 Taigaris,

Editariel Commment -

JUHN M. MAZARD, — JCammercial

Diveriminstsen ard Tnlsenations] Caw.
COVEY £ OLIVER. - D= Bavisg In-

lernational Law from s Triesdy.
Balss padd Comgmenia

BRUNSIN MacCHERMEY. —  Judiisl
Destionss  Inesdoimg Qumtans of I
umuuad [
Back Remaws and MNeter
Bocws Received
Pericdies] livtersturs of [nlermstics)
Law,

cHilcinl Poysmente

APPLIED STATISTICS
Veol, 7 -« No. 2 — Loadon — June 1958

E SHANKLEMAN, — Ths Toonomid
and his stutisfios
a8 'muxm —  Eemple  morislity

a,m Margingl cosnt.
% T £ BAILEY, = A skmple spproach
to the sinimastlon of fAcvsre

G, W FOWETE. — Fastor Analyshe
Hotes and Commenis,

Viretings of Sectioms of the Ryl 8ts.
tistiral Sodety.

Henk Reviews and Pablawmicny  Me.
vesied

Val, 7 Na. 3 < Londoa — Novemsber 1958

L. % C TIPPETY. — A guids 16 &ipaph
ancy Sampling.

oS MAMAKER — Some Bule Prin.
cuplen of Sargling lnspection by At
tribetes.

J. MORKISON. — The Lagneemal Distri-
bution in Guality Centrod

W. ALEXANDER GLENN & © 7. KHA-
MER — Anslynls of Varisres of »
randnetieed Block Design with sisitag

almervatione

B V., LINDLEY. = Podpsior l.ml'
Crided™ — A Burvey of the Frands.
Lios of Stalisties

Hates & Comimanby

Mestings of Santioms of 1he Bopsl Ty
tislical Foclety,

Bk Revigsx ard  PoMmsiiom  Ae
eFived,

THE BANKER
Vel CWIl — Na, 389 — Londos — Jane 1958

A Finatolal Note Book.

Comsnnweallh Kites

Mostredl & Free Trade

L & M. Heder : Recewson Round-Uip :

Sir Mmear Malso= : Ae | Bee QL

B Deedham : Indanesin’s Finarcal Fe-
| ST,

An ArlisUs Bletchbosk < Dareluy's

mwmm
L Webley © No “Freeving™ of Stter of

Apgainiments & Mrtoementz
Banking Stadbdloe
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Val. CVIT — Mo, 390 — Landon — July 1958

A Firarrsal Nafcbook,

Full Ciecle.

Conveelibility o XML

d W. FAXE — The Lioaomio cl De
Goulla.

An Arflst's Sietchbosk — Mifland Bazl
Fecadilly Sireun

Uomgeidios in Dxpert Crpddn

Val. CVIIl — No. 391

A Pinancal Matebool,

Midde East and Hefistien

The Now Moadtary Wespos.

& E. NARTSHOEN. — Cegacil for fies
Expresion.

PN CRCAR HOBEON, — As | S N

£ 4 FRAIE — Cempesy Finsacs

Bor OSCAR HOBRON — Ax 1 S 1t
Larskssd FEreet through B Crials
ALDD CASEUTO. — PMaly's Od] Hapx
Asierienn Eoview,

Internnfional Revicse,

Apgrittraeats & Botiremaots

Hw Fagos an Slesling

Baxking Stailytios.

— Loadon — August 1958

aller the Bodem,
PETEN ROBSON. — Ubker's Unceploy=
ment Freblem.
Amerivan Eaview,
ﬁluﬂuhlnll Bavirw,
Appoimmeni and Melizemenis
Bankog Siatistics

Vol. CVIIL -~ Na. 392 — Landos — September 1958

A Fisstvisal  Nofebonk.
Viscsanl Jonakion ;1 Treadan Bosshen

HIm OBCAR leouSos. — As 1 Bsc B

An Artst's Skotchbosk — Lhssds Bank,
Arsadal.

W. ROFRE — EBwropesa Free Timle —
The Geeet diveds,

’hhlhlufthfmmf

Val CVIIl — No, 395 — Londoa — Octaber 1958

A Fisasial Nojeboaok.
Froan Meninm] 2o New Delhe

Comumer Nankeg

J, B HARTSMORN. = Calbrash Neles
Apain,

An Armisl's Suetchbook — Beorleys
Dank, FRamingham.

HOLF E. LUKE — lsadiag Germany's
Barpten.

GEOFFREY THEON, — Tndias Drmthisg
Space.

I, W, ARNDT. — Bflaimn  through
Weel,

Brazits “Filly Vears b= Five™

Amsrwan Meoew.
[ M F on Warld Liguidily,

Apgesivimests and Melirsronis
Basking Statistics.

Vol CWVII — Na. 394 — Landon — November 1958

A Timascial Notebook 8
Mefation Ahesad.

Alter New Delhi

& ENOCH POWELL. == Femioes
win ahaﬁnndhpbm‘m'
Sk G2CAR WaaSON: Av | = &
Exrbaguer Nuarcs for the Cemmon,
woalth.

0. DUXDURY. — Jagea’s Nessrgonce {n
Provprctiver.

An datiss Bketchbook — Natinms! Pro.
vencisl Bank, Chelmaford,

Nanks sz Investeend Advieers: A sseciml

The Coversoe on Momstary Cosfired

Aoerican Review,

Soupess of Sarphes.

Apseiniments sl Rellromonts

Banking Frathtio.
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Val CVIIL — No, 395 — Landon — December 1958

A Finsacisl Neotwbook

The Beok Gives & Leoad

Eurepe — The FPasiing ol the Wap 7

L M. SAUNUEBLE — Finsnging Souh
Alrien™s Expansisn,

BI% OBCAR HOBSCH: As 1 ses &

An Artisl's Eheteblenk —  Widland
Eank, Lascester,
MoB RKIX — A Haw Charsuier dar

Builiine Snciet
£ G STUAMEY. — Lengsy Term Creee
it er Firmsrs.
Anpani Bask Burver.
LR
tacereaticasl Meview
Futicetiooy  Beoccinod
Arosinimerts § Retifeneste
Nesheeg Siatimtin

DROIT SOCIAL
21éme annde — Mo 5 — Pasis — Maj 1958

CROAKISATION PROFISMSIDNHILLE
CLARDE GOURAYD. — law oroanmovs
fo |la ulilges & déscioppeminl
3 NEUMANH, — L& silewtisn peridigen
dee sdmirisbralrurs des  Triirepriess
ratsonalisdes. reprdssstianty du  per
sanel

ATTNED RADYY. = La dhpafios fo-
ErnrnigLia,

TEATVARL.

CH. SAVOURLLAY. - Ll salodves 4ol
awrriers dems  bex Indusiries de b
Commuanetd. Lh suives)

2léme amnée — No. 6 — Pacis —

ORGANIBATION FROFESSIONMELLIS

. MONTAGHE — LErvclution s
Rapjmeis  &w eapitel ot du fravall
dans fe endre du Mélayege.

A BAUVY, — La siinstien  deonomi.
ue,

TRAVAIL

G M. CAMERLYNOR, — La aocvelle
ddfeminiom du fravallleur & desmicile
tlol du 38 Juiller 193871,

FXE. — Quecloses sspecis de I'schimitd
des oomités dhypire st dr sdeuritd
0 France, ' '

C RAVOUTLLAN, — les salsirsn den
wuvrims durm  Iow Indssisies de Fa
Cissminaule.

Jursprudensy réoeabs A matlse N
clafe

FITERE LASSEGUR — La sinestica =
clase.

SECURITE SOCIALE KT PHESTATIONS
FAMILIALES

Siooritd socialy of alde aodale daes lag
dipartoroniy fromcun ' Ouwkbn:.ber

£ LACOMBE. = I'setion sonwla das
odigErs de viellleme  &: régime gd-
Fral

Jurispradence mioeals ea maliee e
ciaie.

Juin 1958

Surisprodenoe réoande an wailirg so.-
P LABEEGUE — La silusthin siwisle

SECURITE 30CiaLE T

PAINTATIONS FAMILIL Ex
A BPIRE e les neuvelles  mulilics-
livea  apparthes & la réglemenialion
sepgorides par ln sdcmvitd eovinle en
aspacts de Pincslones du blooagy des
Frin ex mmilées de Gaatien das prin
de journde ot dm bands de reapaness
b des Ssublusements de sins
mmmmm-‘dq

curitd sockale,

Dibdiographin
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2iéme annde — MNos. 78 < Parls « Juilles-Anat 1958

ORGCANISATION PHOVESSHINNELLE
JACQUES DR FELIX. — LEude du

s diplsee plus vl que ls popals-
tita, olive.

Travall

JACQUELINE BAUCHET, — Ls T
::ma«:m:«hmmfw

Mme, GREGIRE. — Los salsires $imi-
nina dasa ic cadre ds manhd <o
mun.

A propos du wvadealiime ea Alrigue
Huer,

Jurisprodenze mécsnio ex mafibrs so-
caabe.

FIERRE LASSTECGUE — La stustivn so-
riale.

SECURNTE SOCIALE ET FRESTATIONE

FAMILIALES

Liévolution des prostations Tesillintes.

L'indenation dim presistioss fsmilisfes

HMW_IJ-M‘ it apeis
quizze mein de lonctonnemaesd. Fa-

endan A ls Lol du 30 juin 1084, Aps

ﬂl Fowls Nitleas! de solidmeitd;
Bilsn fEnessisr

Jurmﬂnu réveate em malidre de sb.
cucitd socalk.

;_..

2leme année — Nos. %10 — Parls — Septembre-Octobre 1953

G BURDEAL, — Lesiiis ide o woside

polilflges damy b facodis de Desit

GRS ANIEATION PROFPESSIONNELLE
G LAUREHNT. — la mesure ds ivo.

Tateen du vl Je b vie a0 oours des

din dermilees nnndec
ALFRED SAUVY. — La silustion dfcomo.
migne.

TRAVAIL

MAXIMT CHRETIEN. — e swmseistions

ot lea syniScaty devant Pimgst
Jufapradence réeenle on malibre so-
fiale

2léme année — Nao. 1)

PIEERE VELAS, — Les [ondemants &

I8 palitkjiin sviosle Geropaanie

ALFRED SAUVY, — La sfualion d&eo.
DETL Gian.

TRATAIL

AFE — La comsenlion ollestive dm

emplonis do maisoms de la Beae

JEAM HERTHME DE LA GHESSAYE —
L'exsrcics de Fsction wndizale peur
In déddanse & Dintdcit eslipdtil de s

M OALEUBCHMEN o A propod do 'n con-
ditkon  juridiges du pefsesnsd  de

FIERRE LASSEGUE — Ls =tualisn
anciala

SECURITE SOCIALE ET
FEESTATIONS FAMILIALES

. MANTIE — Le rdgme de relewite
doe cadess. Bix dandss de Banction.
REment.

1 IMBERT, — L rifesine howprtalisire.

M. LONG — [&s condiliors du Tem-
bowrsstsent dew spbenlitds  pharma.
U ticres
sicerile aociale

— Pasgis — Novembre 1958

Cammissariat & ['éasrgle alomigue.
Sesiggralancs. récente o= matlies  Ro-
clnle,
FIERNEL LASSEDUE. « La situstion -
clale,

SEGURITE SOCTALE ET
FEFSTATIONS FAMILIALES

AKY. — Obligution alimsstsira st -
wisislion seciale
um&.mmhm‘w.
tol Bl Les presbations du rogites de
Fetralite.

riconte et mAtdre da wde
conlle sexiale.

HilSographie.
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ECONOMETRICA
Vol 26 — No. 2 — New Haven — Apesl 1958

B, DURCAN LUTE — A Prolaiilagie
Thiwry of Utsny,

ROBERT J, WOLFEON — An Eeasa.
Fwiric Investigmion of Regisnal Dil-
leweatisly i Amarsan  Apriculural
Ly TS

WILLIAY G BARMGL. — Topsler ol
Hecvmel Coder Lipswr [Hilsrence Kqus.
theae with Coasteni CoelMcimis.

JEREMY 1. BRONE — An b’ﬂ'imi
in Rargusming Oases,

K. 4 ARROW AND H O xu:.m't —
& varlanoe Fermula fie  Margirel
Prosfuezsivity Tstemanes Ladng  ibe
Coth.Donglas Funcilen.

Bepora of |he Ahaptie Clop Mesling

I'eck Nomews

Val 26 — Mo, 3 — Amsterdam — July 1958

T MAAVELM( — 'The Rele of dhe
Prontwrbnias in the Adrencemeni
of Bronsmiy Theory.

M. HOHISMIMA. == Frices. liiceest &
Prolits in n Drmm Lanbind Szas

Rerm.

4. B EaAROAN. — The mullbr of
the Lewntied Dyesmic Model

J. D SARGAN. — The Estimaton of
Eronamis Relabonshlps Using Lmfrs

Mnlwll of the Impoat Demand Fuse-
tiss for Merlap dMesdan) &= 1he U
SA. IDER.SL

4. VAN YEEREN, — A mots &R the
eeful Propertiss of Sluvels  ladss
Numbern.

., DERNEY. — Bicchuautic Chaies and
Cardinad LUty

T, NEGISI. — A Note on Stadalay of
an Econtery whers sl goodds e
Gross Ssbatifiten

K 4 ARRDW & M AcMANDPY. .- A
Kote on Dynamic Stability.

Compte-Beaclu du Congria do  Lanes.
Beinifg.

RCONOMIA INTERNAZIONALE
Vel X1 — Ne. 2 — Maggio — 1958

ANTICOL]

\ 7 D NOLZMAN. — Consumer Rowe.
relgnty and the Rme of Exencmis

0N ACHMIDT, =  Wirtschaflswachium

V. CAG.MINNA, — PFriccipsll coemibe-
rilids slnilurali o dee  oRcele
medilerrates| Spagrie o PBaiin

¥, DE MARDO, — Aspstti « prokleml
fiwnd del MELC eon partictinre rie
gusrda alls diversa truttum Aelly
publica finanea del pssdl sderanil.

_(},W—lﬁllﬂlnlh Eallettiny B afity of emerapeadios

sl wmodello 4o plamo Ssmesnabe. di wecsomis laterasionale.
G M MEMEK — Mysdsl sn Comewer Bepaalarioni Bblispraliche.

wial Pobey ndesdevnlopes] Count.- Segaalavien| Emesogralichs.

Tk Eegeiti Ewmwrogralici.

THE ECONOMIC JOURNAL
Val LXIII — No. 270 < Loadon — June 1958

. G CHAMPERNOWNE — Cagilal 4. R N OBTONE & D A, ROWE. —

Accumulation and the MasSsnance of
Full Emgpdoymernt.

R F. HARRCD. - Factor-Pries Rela-
tivws Ulrefor Frow Trmdo.

Ernamic Demand  Fundioss:  Seme
Tooacsmatnic” Results.

W, 1 BUSSCHAL. — Mank Creda s
Gald om the Uniled Kingdoms.
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B A ALEXANDERN. — Nate of Changea
Apprechrs %o Forscasting:  Dilfasion
Tredexss ard First Dillersracs,

H M LIESNER — Ths Lucépean Com-
mon Market and Erilsih [ofesiisy

I MYINT. — The “Clsascal Theosy™
of Inivensiionsl Trade and the Unders

Dévelspel Cons=briza.

4 BLACE. — A Nsty om ihe Coonsmics
of Ralioeal Suprrafusiion.

2 Feviewy

3. Hotes und Resmorsnds

1. Meosnt Periddicals and New dcoke

ECONOMICA
38th Year — New Series — Vol XXV — No. 99 «— London —
Asgust 1955

WILLIAM 2 BAUMOGL, — On the Tag
Thoory of Ofigegely.

KEANIN LARDABRTER — Prodactimliy.
Loared Waoge Policy,

T L JOHMBTON. — Wapms Pelicy in
Suwrden

38th. Year — Vol 25 — No.

A V. PHILAIPS. — The melatio= he.
Veien Unsmpleymeng ol lhe meie o
hange ol Meoty Wage Bates in imc
United Kirgebos, 18GL-195T.

PON PATINRIN. — Liguidny Proderenge
ard Leomable Peade Sled & Flow
Azalynin

i I THEOCHARIE — Joacd lasg s
Martetennmice.

. M COUMEEN = The Exchapgoe Timi-

K 0 nOErEtd. — Bsak of England
Brancs Discogniing 183156,

LUDCIEN FOLDES. — Lecesiainty, Pro-
bakility snd Potemils] Serpeee

Meekt Rocwdvad

100 — Landen — Nevember 1958

soms ol 1he Ipmh  Baskd in the
Eightresth Ceatsry.

A R HALL — The Eogloh Capital
Murs Bafarn 1804 == A Reyfy
|l&mw__m}ir¢
Goody Mere Ooofs ¥

FRANSE WHITSON FPETTEIL — Woblin
an Tettone

Bock Reviews

Baok Reswizesl

ETUDES ET CONJONCTURES
I 5¢me année — No, 6 — Parls — Juin 1953

LA SITUATION BECOMNOMIGUR EN
FRAMOE Al PRINTEMPS 100
PREMIIRE PANTIE -

Vue easerable  ds Ticomamie lran.

Gaies
DEUXIENE PAKTIE |
Sxuatisn iseagmiqes (mngis e par
Ll
L. Pradotion induvirsdie
T Preduclion agrisole.
A L'emple de la main-deeivee

1. Casniersn Inlbrieur

3 les shanges sciiridune
G Friz o seSsiron.

4 Fnsnces Fubligaed

% 1ls mbapals

TROISIEME PAKTIE -
Bilustion dccaomigse inlematiosaie,
1 Yup Sensemble do la sonjemsiu-
Ta inlsw
2 Fuedes de |8 Ftoslisn par  eec-

| 3¢me année — No. 7 — Paris — Juiltee 1958

d JAMNEDRIOWITON. — Bitustion =l
petspectiven Sarm Pirdunlisie ¢ | on-
MiFie oh mars |DEE Fapeds bes dhaile
dlentréprieet

A, DEVAUYX., — RLow codis ér main-
desurve dans dEversss ndaatre e



(e LBGYPTI (VpaTamRAl N

PH. GOUNADT. — Lt vaceaces des WICKAM ET BLUET. — Dicalages b
Prangaia em 19487, ter-ndematriels ot polvisicna bk sourt

L. RLANCHMARID, — L1 snsemble {ommo. Erme.
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