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Chambre des Représentants.

Skance pu 6 Fevrier 18535,

COMPAGNIE DU CHEMIN DE FER DU LUXEMBOURG.

Pigces déposées par M. le Ministre des Travaux Publics relafives & I'admi-
' nistralion de la Gompagnie.

A Tdter to the sharcholders of the great
Luzemboury raiboay Company, by Cian-
s Lyivs, one of the directors,

GENTLEMEN,

The Annual General Mceting, which
should have taken place in July last, ha-
ving been at length announced, I deem
this a suitable opportunity for submitting
to you a few obscrvations on the position
of our Undertaking, I had fully intended
to do this at the Special Meeting, which
took place at the London Tavern on the
18th April last; but, yiclding to the sug-
gestion of a very influential and extensive
Shareholder, Mr. W. A. Wilkinson, M.P.,
1 then refrained, in the confident expecta-
tion that the Committee of Investigation,
moved for by that gentleman, would have
been :\once agreed 1o,

For Cine years f have been a Director of
the Company, and during the whole of that
deried Ihavebecnoncof itslargestSharehol-

Lettre auxactionnaires de la Compagnie du
chemin de fer du Grand Luxembowry,
par CuanLes Lyawe, fun des divecteurs.

Mgssieens,

Le meeting général annuel qui aurait da
avoir lieu au mois de juillet dernier, ayant
é1¢ cnfin annoneé, je vois 1& une occasion
convenable pour vous soumettre quelques
observations sur la situation de notre en-
treprise. J'étais déjh dceidé & le faire lors
du meeting spéeial qui a eu licu 4 la « Ta-~
verne de Londres » le 18 avril dernicr,
mais, cédant aux avis d'un actionnaire
trés-considérable et trés-influent, M. Wil-
kinson, je m’abstins dans l'espoir que le
Comité d'enquéte, proposé par eet hono-
rable membre, aurait été immédiatement
adopté.

Pendant neuf ans jai éié Pun des Direc-
teurs de la Compagnie, et pendant tout ce
temps Jai ¢1é également Fun des action-
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ders, having, at the outset of the Underta-
king, aceepted 1000 Shares whieh (during
my absence n Scotland) were allotied to
me, and I have all along continned to
hold tlus large stake, believing, as I sull
confidently do, that the Undertaking was
one, wlurh under proper management,
offered every prospect of becoming a hughly
profitable investment; and 1t 1s because 1
am driven to the conclusion that its ulu-
mate suceess has been seriously eompto-
mised by the course pursued at the Board,
that T now feel called wpon to submit (o
you some brief remarks bearing upon our
mutual interests.

The mam points on which I have dif-
fered fiom some of my collcagues, and to
which [ respeetfully <olicit your attention,
are as follows, —

Ist. The eontinued payment of Interest
out of Capital while the woirks upon our
Line weie wholly suspended.

2nd. The appropriation of vast numi-
bers efour 1. st. 10 Shares (about 10,000
in all) to the payment of ¢ sceret services,”
alleged to have been rendesed o the Com-
pany by unhnown paities abroad,

ard. The loan of the funds of the Com-
pany to stochbrokers aud others, upon the
deposit of Railway Shares, cle,

4th, The application of 1. st 38,000 of
our funds 1n advanees by Mr. John Mas-
tetman, jun., onc of the Ducciors, to
Mr. Stewart, upon our own Shares, valued
to the Company at fully 1. st. 4,000 snore
than the extieme masket price of the duy.

5th. The appropriation by the Piesident
of the Company ( Sir Willam Magnay ) of
5,000 Shares of L st. 5 each, represen-
ung L st. 25,000 of our latc 6 “/, Stock,
as the purchase, apparently fiom flunself,
of the concession of the Grand Junction
Lines of Ratlway, and,
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naires les plus considérables, ayant ac-
cepté, lors de la fondation de I'entreprise,
mille actions que Ton mavait adjugées
pendant mon absence en Ecosse; j'ar tou-
Jours conservé cetle forte mise de fonds,
ayant Ta conviction (que jai d'aillenrs en-
core) que Ventreprise est de celles qui,
bien admimstices, presentent toute proba-
Inhié de devenir un emplor de fonds ties-
avantageux; ot c'est parce que je¢ surs
amend a conelw e que e suceés final a été
séricusement compronus par la maniére
d'agir du Censeil d'admunistiation, que
j éprouse le besown de vous soumetir ¢ quel
ques observauons suceinetes, concernant
nos mtérets communs.

I'es points prneipaus sin lesquels y'a
differe d avis avee quelques-uns de mes col-
legues, ct sur lesquels fappelle respectucu
sement volre attention, sont les suivants :

1e La continuation du payement des i
terets sur le caputal, tandis que les travaux
sut notre higue étatent enticicment sus-
pendus,

2" Lemplor d'un grand nombre de nos
actions de 10 1 st. (s'elesant an 1total
a 10,000), au payement de « services se-
crets, » préiendument yendus a la Compa-
ghie, en pays etianger, par des peisonnes
meonnues ;

o° Le pret de fonds de la Compagme a
des courtiers en fonds publies et 3 d’autres,
contic depot dactions de chemins  de
fer, cte. g

b° L'cmplor de 58,000 I. st. de nos
tonds a des avanees faites par M. Master-
man, jun , Pun des Directeurs, & M. Ste-
wart, sur nos propres actions, poriées en
compte a la Compagnic a 4,000 1. st. de
plus que le purx le plus clevé du marché
du jou,

5° L cmplot fait par fe Piésident de la
Compagnie (5u Willum Magnay) de
3 000 actions de 3 1. st. picce, 1eprésen-
tant 20,000 1. st. de noure dernier fonds
a 6 °/o, pourlachat,—lu méme cla’sc]on
toute appaienee le vendeur,—de ¥a con-
cession des hgnes de chemins de fer de la
« Grande Jonction, » ct



Lasily. The strenuous opposition by the
ruling majority of the Board to a searching
inquiry into our aflairs by an independent
Committee of Sharcholders, assisted by a
compelent accountant.

I now proceed to detail the circumstan-
ces bearing upon the several points above
enumerated ¢ 1st. Tt is well known to you
that for a period of more than three years,
viz. from 1848 till the elose of 1851, the
works on our Railway were entirely sus-
pended, owing partly to the unsettled state
of Europe, and partly to the litigation then
pending with the Belgian Government; yet
durteg a considerable portion of that time
the Board persisied in the payment of
interest upon our Shares, the funds for
which were raised partly by Calls and
partly by the sale of L. st. 10 Shares ata
most unheard-of rate of discount. I con-
tended at the Board that it was not only at
variance with every sound eommercial
principle to continue this payment under
sich eircumstances, but that it was besides
hoth a waste of our resources and an act
of great injustice to our original Sharehol-
ders to make farther demands on them,
not for the purpose of promoting the legi-
timate objects of the Undertaking, but
mainly in order to afford an cnormous
relwrn (in some instances not less than
£=f, per annum) to the purchasers of the
L. st. 40 Shares just adverted to, a consi-
derable proportion of which had been sold
at lile more than twenty shillings per
Share of . st. 10 paid.

That Twas right in principle in opposing
this policy was at length admitted by the
Board, and from 4st January 1850, dll
Octobre, 1851, when the works were again
resumied, the payment of interest was sus-
pended.

2udly. The zppropriation of about
10,000 1. st. 10 Shares to the payment of
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En dernier lieu, la constante opposition
de la majorit¢ prépondérante du Conseil
d’administration & une enquéte sur la si-
tuation de nos affaires, par un comité in-
dépendant  dactionnaires, assistés d'un
comptable compétent.

Je vais maintenant entrer dans quelques
déails sur les circonstances concernant
les différents points énumérés ci-dessus :
1° Yous savez parfaitement que, pendant
une période de plus de trois ans, savoir :
depuis 1848 jusqu'd la fin de 1831, les
travaux sur notre chemin de fer ont été
enticrement suspendus, cn partie & cause
de la situation incertaine de 'Europe et en
partic & cause de la controverse peadante
d cette époque avee le Gouvernement
belge ; e Conscil d'administration a néan-
moins continué, pendant une grande partie
de ce temps, & payer les intéréts de nos
actions, levant I'argent néeessaire, en par-
tic au moyen d’appels de fonds ct en par-
tic au moyen de la vente des actions de
10 1. st. & un escompte tout A fait inoui.
Je soutins au Conseil qu’il était non sculc-
ment eontraire aux saines doctrines com-
mereiales de continuer, dans ces circon-
stances, lc payement des intéréts, mais que
¢'Ctait en outre un gaspillage de nos res-
sources et une grande injustice envers nos
actionnaires primitifs, que de leur adres-
ser de nouveaux appels de fonds, non pas
afin de poursuivre le but Iégitime de I'en-
treprise, mais principalement pour pro-
curcr un ¢norme revenu (qui, dang quel-
ques cas, n'a pas été de moins de 40 o/,
par an), aux achetcurs des actions de
10 L. st., dont il a été question ci-dessus,
un grand nombre desquelles a été vendu a
peu de chosc plus que vingt shellings par
action de 10 1, st. payces.

A lafin, le Conseil a reconnu quej'avais.
raison en prineipe en m'opposant  celle
marche et, a dater du 1* janvier 1830 jus-
qu'en oclobre 1831, ot les travaus furent
de nouveau repris, le payement des inté-
réts a été suspendu.

2> L'emploi d’environ 10,000 actions
de 10 1. st. au payement de prétendus
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alleged ¢* secret services” in Belgium can-
not bul strike every one as a most singular
item in the expenditure of a commercial
undertaking. Amongst the important ad-
vantages said to have been therehy secured
to the Company, is to be reckoned the gua-
rantee of 1. st, 4 per cent. interest oblained
from the Belgian Government on thie ca-
pital to be expended on the Line from
Namur to Arlon : it is rentarkable, howe-
ver, that two at least of the other Anglo-
Belgian® Roilway Companies, who were
applying ot the same time for similar gna-
rantees, viz, the Sambre and Meuse and
the West Flanders Companies, obtained
them without ever having paid, or been
asked to pay, onec farthing for them. All
knowledge of these proceedings had been
studiously concealed from me during their
progress; and when they could no longer
be withheld, I declined to sit again at the
Board until @ Commiitice of Sharcholders
was conceded to investigate these extraor-
dinary and moslt questionable transaetions.
This Commitice accordingly met thet
Board on the Gth Fcbruary, 1852, when
Mr. John Masterman read a lengthened
explanation on the subject; but that this
explanation was unsatisfactory is evident
from the course adopted by the Committee,
who while agreeing (all things considered,
and as the deed was done and past recall)
that it was not then expedient to probe the
matter further, made it a condition that
the Board should appoint auditors from
amongst the Shareholders, before whom
every monetary transaction of the Com-
pany should in future be unreservedly
laid ; and this, though at first cbjected 10
by Mr. Masterman on the ground that
such appointment was unusual in foreign
Companics, was ultimately conceded, and
1 was for a time sanguine enough to think
that this judiciousarrangementmighi prove
sufficient to protect the resources of the
Company from any further misapplication.

drdly. in the cours of 1832 the pay-
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« services scerets » en Belgique ne peut
que faire 3 chacun Yeffet d’un singulicr
article dans les dépenses d’unc entreprise
commerciale. Parmi les avantages impor-
tants que I'on veul avoie assurés par ce
moyen & la Compagnie, figure Ia garantic
de 4 p. °f, d'intérét, obtenu du Gouverne-
ment belge sur le capital & dépenser pour
la ligne de Namur i Arlon; il estd remar-
qucr, touiefois, quau moins deux des au-
tres Compagnies anglo-belges de ehemins
de fer, qui invoguaient, & la méme époque,
de semblables garanties, savoir : la Com-
pagnic de Sambre-et-Meuse et la Compagnic
de la Flandre occidentale, les ont obtenues
sans rien payer du tout et sans guwon leur
ait demandé un liard. Tant que ces négo-
ciations ont duré, on meles a tenu soigneu-
sement cachées ; lorsqu'il n'a plus éié
possible de continuer & ¢n fairc un mystére,
Jai refusé de siéger au Conseil tant que 'on
n'a pas consenti & ce qu'un comité dac-
tionnaires {it une enquéte sur ces opéra-
tions extraordinaires et trés-sujettes & con-
troverse. En conséquence, cc comilé se
rendit au conseil le G février 1852, ot
M. Masterman donna lecture d’'une longue
explication sur cette aflaire ; mais la preuve
que cetie explication n'était jpas satisfai-
sante résulte des mesures prises par le
comité, lequel, admettant (loutes choses
considérées el puisque le fait était accom-
plt ct irrévocable) qu'il n'y avait pas lieu
de-donaner suile 3 cette affaire, a mis pour
conditions que le Conscil npmmerait des
controleurs (auditors) choisis parmi les
actionnaires ct auxquels toute opération
financiére de la Compagnic devrait 4 I'ave-
nir ¢lre soumisc sans aucune reserve, ce
qui, malgré P'opposition de M. Masterman,
fondée sur ce que de pareilles nominations
w'étaient pas usilées par les Compagnies
érangéres, a fini par étre admis; et J'ai été
pendant quelgue temps assez confiant pour
penser que cel arrangement judicieux suf-
firait pour meltre les ressources de la
Compagnie & I'abri de tout nouveau gas-
pillage (misapplication).

3 Dans le courant de 1852, les verse-
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ment of Calls produced a larger amount
than was immediately required for the
Works in Belgiom, and a very large sum
thus remaining in the hands of Messrs.
Masterman et Co., our bankers, entirely
unproduetive to the Cbmpany, 1 prevailed
upon the Board, in the month of November
in that year, to dircet that 1. st. 50,000
should be placed with the Union Bank of
London; thereby securing a fair return of
interest, in addition to the certainty of the
funds being always immediately available
for our Works abroad : but no mere than
L. st. 25,000 was actually ever so placed,
and the Board soon after resorted to what I
considered theinjudicions course of making
leans on the deposit of Railway Stock, ete.,
on the ground that it was their duty to
obiain the Zighest rate of interest for the
Company, which undoubtedly was truc,
provided the paramount object, viz, the
securily of the principal, was not thereby
cendangered ¢ nor was it long before we had
abundant reason to regret that my advice
in this respeet was so litde regarded.

On the 28th october, 1853, the Presi-
dent, Sir William Magnay, announced to
his colleagues at the Board that he had
been negolialing those arrangements with
the Paris and Strasbourg Railway Compa-
nyand the Credit Mobilicr Banking Com-
pany of Paris, whicli were afterwards com-
municated to the Shareholders in the
feport read at the Extraordinary General
Mecting held in London on 14th December
following. The proposed arrangcments
were undoubtedly in appearance highly
advantageous ; but, unfortunately, they
never went beyood appearances, nothing
whatever having hitherto resulted from
them beyond a proeceding which, I sub-
mil, is one requiring your most carcful
consideration. On Sir William Magnay
making the statement to his eolleagues just
adverted to, Mr. John Masterman infor-
mced them that, in furtherance of these ar-
Tangements, lic had been empowered by
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ments provoqués par les appels de fonds
produisirent des sommes plus considéra-
bles qu'il ne fallasit immédiztement pour
les travaux en Belgique, et une somme
trés-forte restant ainsi entre les mains de
MM. Masterman ¢t €, nos banquiers, je
persuadai au conseil, en novembre de fa
méme anndée, de déeider que 30,000 1, st.
seraient placées 3 « I'Union Bank » de
Londres, cc qui était le moyen de nous
assurcr un bon intérét et, en outre, la cer-
titude que es fonds seraient toujours &
disposition pour les travaux & Féiranger ;
cependant il n'y eut que 235,000 1. st. pla-
cées ainsi, et peu aprés le Conseil se décida
pour ce que je considérais conne une me-
sure imprudente, savoir celle d'accorder
des préts contre dépot d'zetions de chemins
de fer, ete.; le motif donné érait celui que
'on se croyait en devoir d'obtentr pour la
Compagnic le taux d'intéréts le plus élevé;
ceci Clail vrai, sans contredit, pourvu que
Pobjet prineipal, c'est d-dire, la sureté du
placement, ne couril aucun risque; mais
au bout de trés-peu de temps nous n'eii-
mes que trop lieu de regretter que mes
avis, & ce sujet, cussent ¢ié si peu suivis.

Le 28 octobre 1833, le Président, sir
William Magnay, annonga & ses collégues |
du Conseil qu’il avait négocié avee la Com-
pagnie du chemin de fer de Paris & Stras-
bourg et avee la Compagnie du Crédit Mo-
bilicr & Paris les arrangements qui ont éié
plus tard communiqués aux actionnaires,
moycnnant l¢ rapport lu au meeting gé-
néral extraordinaire, tenu & Londres, le
i4 décembre suivant. Les arrangenients
proposés ¢taient, sans doutc, (rés-avanta-
geux en apparcnce; mais, malheurcuse-
ment, ils ne sont jumais allés au deli des
apparences, absolument rien n'en étant
jusqu'is présent résuité, a Vexception d'une
opération qui, me parait-il, mérite voure
séricuse attention. Sir William Magnay
ayant fait a ses collégues la déelaration
rappelée ci-dessus, M. John Masterman
les informa que, par suile de ces arrange-
ments, il avait éié autorisé par quelques-
uns des actionnaires les plus riches et les
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some highly influential and wealthy Pro-
prictors of the Paris and Strasbourg Com-
pany, and who, it was added, were also
leading Sharcholders of the Credit Mobilicr
Company, to purchase a large number of
our Shares; and that, in consequence,
10,000 (as I think he said ) had been
bought on their account, at an average cost
of 1. st. 7 for cach share of 1. st. 15 paid,
and 1. st. 3 for each Share of 1. st. 10 paid,
with the understanding that we wounld ad-
vanee, for a short period, a proportion of
the cost of these purchases, out of our un-
employed funds, in order to sccure so
highly desirable anaddition to our Proprie-
tary : in short, that we would lend within
23/, of the priees above named, pending
the completion of the arrangements then
stated to be all but concluded.

While fully alive 10 the importance of
sccuring so valuable an alliance as that of
the Paris and Strasbourg Company was
described to be, the Share arrangement in
question appeared to me far from satisfac-
tory ; and | consequentty raised numerous
objeetions, which, however, were all met
by the assurance, both on the part of Sir
William Magnay and M* Masterman, that
the Purchasers were persons of the greatest
wealth and influence, and that they had
been daily informed of, and had daily ac-
knowledged and adopted, the purchases in
question, thus removing ol idea of risk;
while the fact of the leading Shareholders
of two such powerful Bodies becoming
largely interested in our Company was ad-
duced as the best possible guarantee for
the fullilment of the treatics before referred
to, and thereby sccuring the cevtain sue-
cess of our Undertaking; and as these es-
planations appeared quite satisfactory to
the rest of the Board, further objection
seemed uscless,

At the following weekly mecting of the
Dircctors, however, some further discus-
sion on the subjeet took place, when it
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plus influents de la Compagnie de Paris 2
Strashourg, lesquels, ajoutait-on, étaient
aussi parmii les principaux actionnaires de
la Compagnic du Crédit Mobilier, & faire
l'schat d’'un nombre considérable de nos ac-
tions, et que par conséquent 10.000 (a-t-il
dit, je erois) de ces actions avaient éié
acheites pour leur compte, au prix moyen
de 7 1. st. par action de 15 1. st. payées,
etde B 1. st. par action de 10 1. st. payées,
avee la clause (understanding) que nous
avancerions, i courte échéance, une par-
tic du prix de ces achats, sur nos fonds
demeurés sans emploi, et ce afin de nous
assurer un aussi désirable surcroit dac-
tionnaires : bref, que nous préterions cn
degivde 23 p. ¢f, des prix énoncés ci-des-
sus, en attendant que fussent terminés
les arrangements auxguels on disait alors
ne manquer plus que la conclusion.

Tout en reconnaissant parfaitement Vim-
portance de nous assurer une allianee aussi
préeicuse que Pon disait étre celle de la
Compagnie de Paris 4 Strasbourg, j'étais
loin cependant de considérer ecomme satis-
faisant larrangement en guestion, au sujet
des aetions ; en conséquence, jélevai de
nombreuses objections, mais on les com-
bautit par Passurance, tant de la part de
siv William Magnay que de M. Masterman,
que les acheteurs étaient des personnes
trés-riches ettrés-influentes, et qu’ils avaient
été informés jowr par jour et avaient reconnu
et uccepté jour par jour les achals en ques-
tion (sic), éloignant ainsi toute idée de ris-
que, tandis que le fait, que les principaux
actionnaires de deux corporations si puis-
santes premient un intérét considérable
dansnotre Compagnie, était présentécomme
la meilleuregarantie possible de'aecomplis-
sement des traités mentionnés plus haut, et,
par conséquent, comme devant assurer le
succtsceriainde noire entreprise: etcomme
ces explications paraissaient satisfaisantes
aux autres membres du Conseil, il devint
inutile de faire dautres objections.

A la réunion hebdomadaire suivante des
Dirccleurs, une nouvelle discussion s’en-
gagea toutcfois sur cette affaire, et M. Mas-
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was distinetly stated by Mr. Masterman,
that our Company would not have to ap-
pear at all in the matter; but that he, as
our Banker, would conduct the transaction
upon the terms already mentioned, and at
the same time undertake that the funds
should befortheoming, as soon as required
by the progress of our works in Belgium.

You wil doubtless, therefore, share in
the astonishment J experienced when, on
the 17th February last, 1 learnt, for the
first time, that the amount of our funds
thus employed had reached the enormous
sum of 1. st, 38,000, and that not onc
shilling thereof had really been advanced
to “* wealthy and influential Sharcholders
of the Paris and Strasbourg and Credit
Mobilier Compagnies,” but that the whole
had been lent to a single individual in
London, viz. Mr. Stewart, who is wholly
unknown to me, but who is now unders-
tood to have acted with Mr. John Master-
man himselfin those large Stock Exchange
Speculations, which led to the latter gent-
leman ecasing to be any longer a Member
of the Banking Firm, of which his respec-
ted Father is the head.

So far also from the advances having
been made with the stipulated margin
of 25 °/, upon the valuations already given,
it turned out that actually several thousand
pounds more thao the-full market price of
the day had been lent upon our Shares,
—greatly cnhanced as that price naturally
was by these very speculations !

In consequence of these transactions,
ibedifficulties of the Company now became
pressing. Mr. John Masterman’s own finan-
cial embarrassments became publie, and
the Secretary reported that he could neither
obtain the repayment of our money from
Mr. Stewart, nor even an acknowledgment
of his lctters, and that the funds of the
Company were consequently, not only
quite exhaused, but that Messrs. Master-
man ct Co., the bankers, werc pressing
for a liquidation of their account, which
was then overdrawn (o the estent of
}. st 27,000,
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terman déclara expressément que notre
Compagnic waurait aucuncment & y figu-
rer, mais que lui-méme, en qualité de
notre banquier, exéeuterait I'opération aux
conditions précitées et se chargerait de faire
rentrer les fonds, aussitét que Pavancement
des travaux en Belgique les rendrait néees-
saires.

Vous partagerez, sans doute, V'élonne-
ment que, par conséyuent, yéprouvai lors-
que, le 17 février dernicr, jappris pour la
premiére fois que le montant de nos fonds
employés de la maniére ci-dessus atteignait
lasomme ¢énorme de 58,0001, st. et que pas
un shelling n’cn avait cn réalité été avancé
4 « de riches et influents actionnaires des
Compagnies de Paris - Strashourg et du
Crédit Mobilier, » mais que le tout avait
&é pree & un seul individu & Londres,
savoir : M. Stewart, qui m’est enti¢rement
inconou, mais qui, & ce que Pon apprend
maintenant, avait agi de concert avec
M. John Masterman lui-méme dans les
fortes spéculations en fonds publics, qui
ont amené cc dernier & cesser d'¢tre mem-
bre de la maison de banque dontson vénéré
pére est le chef,

En outre, loin que les avances aient été
faites avec la marge convenuc de 25 p. °f,
sur les évaluations déja données, il se trouve
que plusicurs milliers de livres sterling de
plus que le plus haut prix du jour ont &8
prétées sur nos actions, dont le prix avait
naturellement déja éprouvé une forte
hausse par suite de ces spécucations méme!

Par suite de ces opérations les difficultés
de la Compagnic devinrent alors pressan-
tes. Les embarras financiers de M. John
Masterman lui-méme devinrent publics,
et le Secrétaire fit savoir qu'il ne pouvait
obtenir ni le remboursement de nos fonds
de ln part de M. Stewart, ni méme l'accusé
de réception de ses lettres, el qu'en consé-
quence, les fonds de la Compagnic étaient
non-seulement tout & fail épuisés, mais
que MM. Masterman et C°, les banquiers,
insistaicnt pour la liquidation de leur
comple, qui, a celte époque, présentait
un exeédant de 27,000 1, st.
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Mr. John Masteriman, from the moment
that his diffieulties beecame known, ceased
to attend the Board, and continued to ab-
sent himself for several months; but, on
being written to by the Sceretary to furnish
the names of the parties in Paris for whom
he bad alleged the Shares had been bought,
and for whom, it was now said, Mr. Ste-
wort bad acted as agent. he stated (in a
reply addressed to Sir William Magnay)
that his communications with those parties
were of a strictly confidential nature, and
bie was, consequently, not at liberly 10
furnish the perticulars desired, or words
to that effect; nor, as far as [ am awuare,
haos any information been obtained to this
day as to the truc applieation of the 1.
st. 58,000-in question.

Sthly. Atp. 5 of the Report submitted
to you ai the Meeting in London of 14th
December last, you will find the follewing
paragraph : — -* Negociations entered into
¢ with the Concessionnaires of two Bel-
¢ gian Lines, called the Grand Junetion,
““woanant the expectations that we shall
-* obtain from them, *on equitable and mo-
¢ derate fermes,’ (*) the transfer of a Con-
- cession they bave obtained from the
“* Belgian Government of two Lines from
“ Tamines to Landen, and from Groenen-
‘“ dael 10 Nivelles, passing by Waterloo.
** These two Lines, the length of which
‘* together will be cighty Kilometres (about
“ lifty miles) will become branches of our
*“own Line, and will secure to it conside-
‘* ruble trafie, cle.” And, in consequence
of the numerous benefits described by Sir
William Magnay as certain to aceruc to the
cornpany from this addition to our Under-
tuking, the Diicctors were authorized to
assume the same; and, by another reso-
lution, the Board was also authorized to
obtain eertain alicrations in the Statutes of
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M. John Masterman, du moment oti ses
embarras furent connus, cessa d’intervenir
au Conscil, et s'absenta pendant plusieurs
mois conséeutils; mais le Secerétaire lui
ayant écrit pour lui demander les noms des
personncs & Paris pour lesquelles il avait
allégué que les actions avaient été ache-
tées, et pour lesquelles, disait-on mainte-
nant, M. Stewart avail traité en qualité
d'agent, it déclara (dans une réponse adres-
sée & sir William Magnay) que ses com-
municatious avee €cs personnes élaient
d'une nature directement confidenticlle, et
flue, par conséquent, il n’était pas libie de
fournir les renseignements demandds ou
des explications & cet effet {or words to that
effecty; el. pour autant qu'il est & ma eon-
naissance, aucune information n'a é1é ob-
tenue, jusqud ee jour, quant au véritable
emploi des 58,000 1. st. en question.

5° A la page 8 du rapport qui vous a
¢té présenté au meeting tenu 4 Londres
le 14 déecembre dernier, vous trouverez le
passage suivant : « Des négociations ont
€té cutamées avee les concessionnaires de
deux lignes belges, dites de la « Grande
Jonction » : clles nous autorisent & espé-
rer que nous obticudrons d'eax, « @ des
conditions équitables et modérées (1), » le
transfert d'unc concession qu'ils ont obte-
nue du Gouvernement belge de deux li-
gnes, de Tamines a Landen et de Groe-
nendael & Nivelles, passant par Waterloo,
Ces deux lignes, dont la longucur totule
sera de quatre-vingts kilométres (50 milles
cnviron), devicndrontdes embranchemenis
de notre propre ligne et lui assurcront un
mouvement considérable, etc. » Et, par
suite des nombreux avantages que sir Wil-
liam Maguoay représentait comme devant
immanquablement résulter pour la Com-
pagnic de cet accroissement de notre entre-
prise, les Directeurs furent autorisés a s'cn
charger ; par une autre résolution, le Con-
seil d’administration fut également autorisé

(" N. B. The itshes within evetted commas are
e,

() Les mots entre guillemets ont ét¢ soulignés par
moi. {Note de Pauteur.)
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our Company for the inerease of the num-
ber of your Direetors.

With reference to these matters, | was
applied to by vur Scerctary, under date
of 23rd January last, to sign a power of
altorney in Sir William Magnay's favour,
cnabling him to accept such alterations in
the Statutes in regard 10 these Lines as
the Belyian Minister of Public ¥ orks might
vequire; but having been rendered cau-
tions by past experience, and conceiving
that no additions] labilities should be
incurred without the full previons know-
ledge of, and concurrence of the Board
in, every particulor, 1deelined signing the
power in question (as I presume cvery
ordinarily prudent man would do) until I
knew evactly what I was pledging the Com-
pany to, and accordingly requested to be
first informed what the intended alterations
in the Statutes were =

But being unabic to obtain ut the Board
any precise information on a subjeet so
essential to your interests, Iat length pro-
cured from Brussels a copy of the Belgian
Official Gazete (the Moniteur Belge) of
the 14th February last, by which I learnt
that as far back as the 7th May and
24th June, 1853, (hie Lines in question
had been conceded to Sir William Mag-
nay, our President; M. Marehal, our En-
gincer; Mr. Janies D. Devitré, one of our
Auditors; and Mr. Alderman Moon : but
it is only due to the two last-named gent-
lemen to add, that Mr. Devitré has infor-
med mc both he and Mr. Moon had long
ago renouneed all izterest in the projeet;
and this 1 find confirmed by the Moniteur
Belge already quoted, which refers (¢) to
certain letters dated 13th October and

(% The following is a translated extract from Le
Honilewr belye, of 14th February 1854, viz. ¢ Read
¢ the letters of date 13th October and 48th Decem-
“ ber, 1853, and 28th January, 1854, preduced by
“ Sir William Magnay to justify the retirement of
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2 obtenir certaines modifications des statuts
de la Compagnie, dans le but dzugmenter
le nombre de vos Directeurs.

Comme suite 4 ces résolutions, notre
Secrétaire sadressa @ moi, en date du

25 janvier dernier, pour me faire signer

unc procuration en faveur de siv William
Magnay, Tautorisant & aceepter telles mo-
difications des statuts, par rapport aux li-
gnes précitées, que le Ministre belge des
Lravaux Publics viendrait & requérir ;
mais, ayant ¢ rendu eiveonspect par Pex-
péricnee du passé, el convaineu fu'aucunc
charge additioneelle ne devait étre assumée
sans que le Conseil dadministration v’eat
parfuite connaissance de tous les détails et
w'y edt donné son assentiment, je refusai
de signer la procuration (ce quaurait fait,
je pense, tout homme d’une prudence or-
dinaire), tant que je nc saurais pas & quoi
Jengageais la Compagnic, et, en consé-
quenee, je demandai & ére informé d'a-
bord en quoi consistaicnt les modifications
projetées.

Mais, nc parvenant pas & oblenir, au
Conscil d'administration, une information
précise surune question si essentielle pour
vos intéréts, je finis par me faire envoyer
de Brunelles un exemphaire de la gazeue
ofliciclle belge (le Monitewr belge) du 14 f¢-
vricr dernier, par lequel Jappris que déja
depuis le 7 mai et, respectivement, e
24 juin 1853, les lignes en question
avaient été concédées a sir William Ma-
gnay, notre Président, M. Marchal, notre
Ingénicur, M. James D. Devitre, Tun de
nos Controleurs, ct M. FAlderman Moon;
mais il faut rendre aux derniers la justice
d'ajouter que Bl. Devitré m'a fait savoir
que lui ct M. Moon avaient depuis long-
temps renoncé & toul intérét dans ce pro-
jet, ce dont je trouve la confirmation dans
le Moniteur belge déja cité (*), qui renvoie

{1} Ce qui suit est extrait du Monileur belye, du
14 février 1854 : — « Voir les lctires en date da
» 43 octobre et du 18 décembre 1833 et du 23 jon-
» vier 1854, produites par sic William Magnay pour
» juslifier de laretraite de MM. F. G. Moon, J. D. De-

3
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18ih December, 1833, and 25th January,
1854, having been produced to the Bel-
gian Minister on 4th February last, to
justify not only their own, but also the
withdrawal of M. Marchal fron the scheme
in question.

By this document I further learnt, to
my astonishment, that, without any Special
Meeling of the Dircetors whatever having
been summoned to consider the subjeet,
and whether these Lines were really as
advantageous to our Company as had been
alleged, they had actually been transferred
to us, and on terms which Iam sure you
will agree with me in considering the very
reverse of beneficial ; for—

Ist. Qur Company, already overburthe-
ned with labilities, and at thet tine in the
utmest pecuniary difficulties, was saddled
with the additional outlay of 1. st. 640,000,
and eyposed to the peaally of forfeiting
. st. 20,000 of caution money, which had
k:een appropriated to this object out of the
funds already in the hands of the Belgian
Government for the constraction of our
own Line from Namur to Arlon; and

2udly. The ¢ equitable terms” on which
these New Lines were obtained {rom Sir
William Magnay, the remaining conces-
siannaire, was the appropriation, appa-
rently to himself, of no less a sum than
1. st. 28,000, in the 6 per cent. Shares of
our Company!

The dominant section at the Board was,
however, too powerful for any effectuai
protection of your interests, cven under
these most remarkable circumstances;—
as oon. therefore, as 1 was fully aware of
them. 1lodgedan carnest protestis, against
the whole transaction (under date of 29th
March last’, and having brought them to

¢ Messes F.G. Moon, J. D. Devitré and D. Marchal,
« which documents are hercunto annexed, " ete.
(7} See Sppendix A,
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a certaines lettres en date des 13 octobre
et 18 décembre 18353 et 23 janvier 1834,
comme ayant é¢ produites au Ministre
belge, le 4 février dernier, pour justifier
de la renonciation non-seulement de ces
messieurs , mais aussi de M. Marchal, au
projet en question.

Par ce document jai également appris.

4 mon ¢lonnement. fue, sans qu'aucune

réunion spéeiale des Directeurs n'ait éié
convoquée pour examiner ectie affaire,
ainsi que la question de savoir si les lignes
dont il 'agit étaient réellement aussi avan-
tageuses pour notre Compagnic qu'on
Pavait préicndu, ces lignes nous ont été
eficctivenient adjugées, et ce & des condi-
tions (ue, j'en suis str, vous considérerez
ainsi que nioi comme étant tout lc contraire
davantageuses, car,

1> Notre compagnic, déja surchargée
de passivités ({iabilities) et se trouvant i
cettecpoque dans les plus grandes dilficultés
pécuniaires, s’est vu adosser une dépense
additionnelle de 640,000 1. st. ct en outre
le risque de forfaire 20,000 1. st. de cau-
tionnement, qui ont C1¢ appliquées i cette
concession sur les fonds qqui se trouvaient
déjd entre les mains du Gouvernement
belge pour la construction de notre ligne
de Namur & Arlon; et

2° Les « conditions ¢quitables » aux-
quelles ces nouvelles lignes ont été obte-
nues de sir William Magnay, le conecs-
sionnaire restant, ont é1é Fappropriation,
¢videmment & lui-mémce, de ['énorme
somme de 25,000 i. st. en actions a
6 p. °/, de notre Compagnic.

La scetion dominantedu Conseil d’admi-
nistration élait, néanmoins, trop puissante
pour qu’il fut possible de protéger effica-
cement vos intéréts, méme dans des cir-
constances aussi extraordinaires ;—dés que
jen cus, par conséquent, pleine et entiére
connaissance, j'envoyai unc prolesialion
sérieusc (*), en date du 29 mars dernicr,

» vitré et D. Marchal, lesquelles sc trouvent annexdes
» ci-aprs, cte. »
(% Foir Pappendice A,
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the especral novee of my Co-Dircetor,
M. Eincst Bunsen (then just returned
fiom Prussia), he took that view of these
proceedings, whieh was o be evpeeted
from o gentleman of his posiion and re-
putation, and at once most cotcially and
efficiently co-operated with me 1 endea-
vourtng to obtmn, through the ageney of
an independent Commttee appointed at a
public meeting of the Sharcholders, that
thorough and scaiching mvestigation mlo
your affaits, for which, ever since the
17th Febroary, I had so carnestly, but
weffectually, struggled at the Board.

At this ume another member of our
body, Mr. Wiham Esans, Dbeeoming
alarmed at the aspeet of affaus, also con-
tibuted his support to Mr Bunsen and
mysell, and the votes bemng thus equalized,
and a majority only ebtainable by Su Wil
ham Magnay’s own casting vole, it became
mipossible longer to resist calling you
together, and the Special Mecting of 18th
Apul last was at length the 1esult of our
CYEFLIOnS :

Unfortunately, fiom the consttution of
that meeting, ruuch less immediate good
arose {tom 1t than we had hoped for; the
section of the Shareholders present, who
expressed their eonfidence 1n Su Wilham
Magnay, having succeeded 1 postponing,
ull the Annual General Meeting (then pro-
mised to be called 1n July), the mquiry
moved for by Mr. Wilkison, and carried,
in its stead, a resolation for the seuiement
of the question then pending with the 6 per
cent. Preference Shaireholders :

But although the latter 1csolulion was
thus cartied, the Shaeholders at large
evineed such a natural distrust in the ge-
neral management of your affairs, (hat no
money could be obtained fiom them under
the proposed arrangement, untl some sort
of nvestigabion was first conceded by the
Board., A Coemnuttee of Sharcholders was,
thercfore, agiced to, and thor fitst step
was a very significant one, viz., to nomi-
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conire toute Foperation ; ayant poité cette
protestation a la connaissanee de mon ¢o-
Dunecteur, Y. Ernest Bunsen (qui etait
Justement tesenu alots de Prusse), celui-ci
considéra lu cho-c de la mamére 3 laguelle
on devait sattendire d'un homme dans sa
position «tde sa réputation et 1l coopera
immédiatement d’'une maniere trés cordiale
et efficace avee mot, pour chercher & ohte-
ni au moyen d’'un comité indépendant, &
nommer par un meeting public des action-
naites, Perquete approfondie sur la situa-
tion de vos allures, pour laquelle, depwis
le47 fesrier, je nvétais donné tant de peine
iutifes aupresdu Conseil dadminustration.

A Lo méme epogue un autre membre de
notie coi poration, M Witham Evans, de-
venaut inquiet de Paspeet des aflares, joi-
guit ses elforts & ceun de M Bunsen et aux
miens, les vory se trouvant amnse paitagees
égalcment ¢t une majorité ne pouvant éie
oblenue que par la yoix prepondérante de
sir William Magnay , 1l devint impossible
de s'opposer plus longtemps & votre convo-
caion, et e meefing spéeial du 18 avnil
dermer futalafinleresultat de nos cfforts.

Malheurcusement, par suite de la com-
posttron de ce meefing, 1l en1ésulta moins
de bien 1umédiat que nous ne Favions
espére, les actionnanes présents, qui ex-
pumcéient leur confiance en sir William
Magnay, clant parsenus a différer jusqu’au
meetiny genéial annuel (que Yon promut
alors de convoquer en juillet) Penquete
proposce par M Wilkinson et ayant adopté,
au hcu de eelle-et, une résolution pour
Farrangement de la controverse pendante
& celte époque avee les détenteurs des ac-
tions privilégiées a 6p °f,.

Mais nonobstant Fadoption de cette der-
niere 1 ésolution, les actionnaires cn géné-
12l témorgnérent d'un tel degi é de défiance
naturelle de ensemble de ladmimistration
de nos affares que lon ne put obtemr
d’cunaucunc allocation de fonds pour Par-
rangement proposé, jusqua ce qu'une
espece d'enquete ne fut d'abord accordée
par le Conserl d'administiation. On eon-
sentit done 4 un comle d'actionnaires et a
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nate two gentlemen (Messrs. Field and
Seymour), as joint mamagers with Sir Wil-
liam Magnay, tho whom all monics should
be entrusted, and by whom, in fact, the
entire financial transactions of the Com-
pany were to be conducted so long as they
held offiec.

T ought to mention here that in May last
(when both Sir William Magnay and my-
self were absent abroad), a unanimons
vole had been passed at the Board reques-
ting Mr. Masterman to send in his resi-
gnation as a Director, which, however, I
need hardly add, was never complied with,
apd on the 7th Jnly he again resumed his
seat at their table.

My. Ernest Bunsen unfortunatély {and,
at the moment, most unexpeetedly) resi-
gned carly in June, and Mr. Evans did so
in July; but before the latler took that
step. Sir William Magnay (being now
strengthened by thie return of Mr. Master-
man, and the withdrawal of Mr. Bunsen),
called upon Mr. Evans and myself, as
constituting the ¢ minority, ” lo vacate
our seais, in order to admit of an arrange-
ment, by which My. Matthew Uziclli and
his friends should join the ¢* majority ™ of
the Board ; an arrangement to which, he
added, those gentlemen were ready to give
effect, and which, he represented, as in
the highest degree beneficial to the Com-
pany. 1 at once replied that, distasteful to
my feclings as my position amongst them
had leng been, my stake in the Company
was too large, and my cxperience of the
proceedings of the majority of the Board
loo reeent, to admit of my relinquishing
the power of watching over measures which
might possibly involve me in great addi-
tional liabilities, but that I certainly could
not sit again at the same table with Mr. Mas-
terman until a searching inguiry into that
gentleman’s dealings with the funds of the
Company bad becn instituted. T added, ho-

)

premiére mesure ¢ue prit celui-ci eut un
caractére tres-significatif = ce fut de nom-
mer deux actionnaires (MM. Lield et Sey-
mour) en qualité d’Adminisirateurs-Ad-
joints de siv William Magnay, ausquels
tous les fonds devaicut &tre confiés et qui,
dans le fait, devaient diviger toutes les opé-
rations {inancicres de la Compagnic, aussi
longteinps qu'ils resteraient en fonetions.

Je dois mentionner ici qu’au mois de
mai dernier (pendant que sir Will, Ma-
gnay el moi, nous élions tous les deux ab-
sents & 'étranger) le Conseil d’administra-
tion adressa, 4 Punanimité, une invitation
& M. Masterman de donner sa démission
des fonetions de Direeteur; je n'ai presque
pas besein ajouter que M. Masterman
ne se rendit point & celte invitation, mais
que e 7 juillet, il vint reprendre sa place
& la table du Conseil.

M. Eroest Bunsen, malheurcusement
(et, dans ce moment, trés inattendtiment)
donna sa dénxission au commencement de
juin et M. Evans en fit antant au mois de
juillet, mais avant que eclui-¢i et effee-
tué sarésolution, sir W. Magnay, renforcé
alors par e retour de M. Masterman et Ia
retraite deM. Bunsen, nousinvita, M. Evans
et moi, comime formant la « minorilé , » 3
renoneer & nos places; afin de rendre pos-
sible un arrangemeat par suite duquel
M. Mauthew Uzielli et ses amis viendraient
faire partic de la « majorité » du Conseil,
arrangenment auquel, ajoutait-il, ces mes-
sieurs étaient disposés et qu'il représentait
comme ¢minemment avantageux 4 la Com-
pagnic. Je répondis dabord que, si fa-
cheuse quett ¢ié depuis longtemps ma
position au Conscil, les fonds que javais
placés dans Pentreprise ¢taient trop consi-
dérables etmon expérience des proeédés de
la majorit¢ du Conseil trop récente, pour
que je pusse renoncer A la faculié de vejl-
ler sur des mesures qui poutraient m’en-
trainer dans de nouvelles e considérables
responsabilités pécuniaires, mais que cer-
tainement je ne pourrais plus siéger & la
meme tableavee M. Masterman, tant qu'une
enquéte n'aurail pas élé ordonnée sur la
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wever, that if the aequisition of Mr. Uziclli
and his friends was only to be brought
about by my retircment, and was likely to
be attended with such advantage to the
Shareholders as he vepresented, and an
arrangement could be come to, with the
Jull knowledge and approval of the latler,
by which 1 might be relieved from further
Hiabilities, and be put, as nearly as possi-
ble, without any pecuniary outlay to the
Company, in the position of nuver having
belonged to it at all, I would most cheer-
fully perform my part of such an arrange-
ment by resigning my seat in the Dirce-
tion, as well as my rights as one of the
original ** Fondatcurs; ” and, along with
my Shares, would also relinquish all the
remuneration 1 bad ever received from the
Company during the nine years that ¥ had
held the responsible, and to myself most
irksome, oflice of Director, and further,
that I would accept the Company's 1. st, 4
Obligations at par (they were then, as now,
at ahout 30 per cent. discount in the mar-
ket), for tiie cash I had actually paid 1o the
Company.

This offer, which involved a very con-
giderable pecuniary sacrifice on iny part,
having been, ot the request of the Board,
conunitled 1o wriling (*), was agreed (o as
far as they were concerned, and I have
consequently reevived no further notices
to attend their mectings.

Such, gentlemen, is a narrative of so
much of the proceedings of the Board as
have led to ny ceasing, for some months
past, to take an aclive part in the manage-
ment of your concerns. 1 fecl that you are
entitled to this explanation at my hands,
and it will perhaps afford some insight into
the causes of the present depressed condi-

() See Appendix 8,
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manic¢re dont cclui-ei avait disposé des
fonds de la Compagpic. J'ajoutai; toutefois,
que, si I'enirée au Conseil de M. Uzielli
et de ses amis ne pouvait étre amenée que
par ma démission et devait effectivement
procurer aux actionnaires les avantages
exposés par sir W. Magnay, et qw’un ar-
rangement put étre conclu, @ fa pleine et
entitre connaissance el avec approbation
des actionnaires, par lequel je serais dé-
chargé de toute responsabilité ultérieure ct
placé autant que possible, et sans aucun
déboursé de la part de la Compagnie, dans
la position de quelqu’un qui n'en aurait
jumais fait partie, j'ctais tout disposé & ac-
complir la part gui me revenait dans cet
arrangement, en renoncant non-sculement
& ma place au Conseil d’administration ,
mais aussi & mes droits comme 'un des
premiers fondateurs et en abandonnant a
la Compagnic. avec mes actions, tout ee
que Javais jamais recu & titre de rémuné-
ration pendant les neuf années que javais
eccupé le poste de Direetenr, poste cutrai-
nant une responsabilité et qui pour moi
avait é1¢ si fastidicux; en outre, je m'en-
gageai & accepler au pair les obligations de
4 1. st. de la Compagnie (lesquelles per-
daicnt alors comme maintenant cnviron
50 p. f, it la Bourse) pour les fonds que
Javais versts 4 la Compagnic,

Cette offre qui entrainait un sacrilice
pécuniaire trés-considérable de ma part
fut renouvelée par éerit a la demande du
couscil (*) el aceeptée pour ce qui coneer-
nait les Dirccteurs, de sorte que je nai
plus reu depuis lors d'invitation d'inter-
venir 4 leurs réunions.

Tel est, Messicurs, exposé de ceun des
acles du Conscil d'administration qui ont
abouti & me faire cesser depuis quelques
mois @ prendre une part active dans la di-
rection de vos affaires. Jai compris que
vous aviez droit & cette explication de ma
part, laquelle offrira peut étre un moyen de

-voir un pea plus clair dans les causes de

(4 Vor Pappendice 2.
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tion of the Undertaking — at the same time
that I trust it will convinee you of the ne-
cessity for a searching investigation, as the
most effectual means of bringing about
that well-founded eonfidence in the mana-
gement of your afairs, without whiceh, it
seems lo me, quite hopeless to look for a
suceessful result.

1 remain, Gentlemen,
Your most e¢hadient Servant,

C. Lyaie.

33, Westhourne Terrace, Hyde Park,
London, Dec. 1834.

APPENDIX A.

Copy of C. Lyxur's Letter to the Directors of
the Great Luxembourg Company.

Westbourne Terrace,
Wednesday Evening, 20th March, 1854,

GENTLEMEN,

Having always failed in my endeavours
to chicit at the Board any precise informa-
tion relative (o the new Concessions refer-
red to in my letter of 16th uit. to the
Secretary, I have had recourse at length to
Belgium itself, and have now before inc a
copy of the Official Gazette (the Moniteur
Belge) of 14th ult., by which 1 am surpri-
sed to find that the very act, which it was
the object of my refusal to sign the power
of altorney so often referred to, fo prevent,
bas actually been to a certain extent accom-
plished; and that, without the usual for-
mality of convening a Speein} Board for
the eonsideration of s0 important a matter,
you have imposed upon the Great Luxem-
bourg Company the obligation of making
sundry additional Lincs of Railway, and
under conditions of a most onerous

(14)

la mauvaise position actuelle de notre en-
treprise, — et qui, je 'espére, vous con-
vaincra en méme temps de la nécessité
d'une cnquéte approfondic, comme du
moyen le plus efficace d'amener la con-~
fiance bien fondée en ceux qui administrent
vos afluires, sans laquelle je suis davis
que l'on ne peut absolument pas cspérer
un heureux résultat.

Je suts, Bessicurs,

Volre tris-obdissant servileur,

C. Lyare.

33, Westbourne Terrace, Hyde Park,
Londres, déc. 18?5.

APPENDICE A.

Copie de la lettre de C. Lysue aux Direc-
teurs de lu Compagnie du Grand-Luzem-
boury.

Westhourne Terrace,
Mercredi soir, 20 mars 18'%4.

Messietns,

Ayant toujours échoué dans mes efforts
pour obtenir au Conscil d'administration
unc informalion précise an svjet des nou-
velles concessions dont il s’agit dans ma
letire du 16 février dernier, adressée au
secrétaire, )'ai fini par y recourir en Bel-
gique méme, et j'ai maintenant sous les
yeux un exemplaire de la gazette officielle
(Moniteur belge) du 14 courant, par lequel
je vois, & mon élonnement, que ce méme
acte qui était objet de mon refus de signer
la procuration dont il a été si souvent
question, ue cet acte, dis-je, ¢st actuelle-
ment accompli jusqu'h un certain point;
ct que, sans remplir la formalité d'usage
de convoquer une réunion spéciale du
Conscil pour Fexamen d’unc affaire aussi
imporlante, vous avez imposé a la Com-
pagnic du Grand-Luxembourg l'obligation
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and objectionable character, besides ap-
plying a large: amount of the Company’s
resources in paymentof eaution money for
the due fulfilment of the same, which at
once explains why I could never obtain any
Account of Disbursements in Belgium
beyond the month of Janueary last,

With this information before me, 1 eon-
sider it my duly to protest, as | now do,
in the most formal manner, against cvery
part of this transaction, and to urge upon
you again, as I have so often done at the
Board before. to ead the Sharcholders
together, and lay before them the whole
circumstances of the Company. Till this is
done, I shall feel it my duty to abstain
from all further part in your proceedings,
warning you at the same time, that if you
take any steps whatever tending to involve
the Company in pecuniary habilities, you
will do so entirely on your own responsi-
bility and in opposition to the opinion con-
stantly expressed by me.

i remain, Gentlenen,
Your obedient Servant,
(Signed) C. Lysur.

APPENDIX B.

To the Directors of the Greal Luxembourg
Company.

Union Bank, 18th July, 1854.

GENTLEMEN,

With reference 1o the proposal made by
Sir William Magnay at the Board Meeting
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dexcéenter difiérentes autres lignes de che-
min de fer, i des conditions teés-onéreuses
ct trés-sujettes @ caution, employant en
outre une partie trés-considérable des ves-
sourees de la Compagnie au versement
d'un cautionnement pour I'achévement de
cetie entreprise, — c¢ qui explique en
méme temps pourquoi je nai jamais pu
obtenir nn compte des déboursés fails en
Belgique. au deliy du mois de janvier der-
nier.

Avee ce renseignement sous les yeux,
je considére comme un devoir de protes-
ter, ainsi que je le fais, de la manidre la
plus formelle, contre toute ectte opéra-
tion, ¢t d'insister de nouveau auprés de
vous, ainsi que je I'ni déja fait si souvent
au Conseil, pour la convocation des action-
naires ¢t pour que Pensemble des circon-
stances de a Compagnie leur soit exposé.
Jusqu’i ce que eela soit fait, je me croirai
en devoir de m'abstenir de prendre part a
vos délibérations , vous avertissant (warn-
ing) eu méme lemps que si vous prenc
des mesures quelconques, tendantes & en-
trainer Ja Compagnic dans des engage-
ments péeuniaires, vous le ferez exclusi-
vement sous volre propre responsabililé
ct contrairement & Fopinion constainment
exprimée par moi.

Je suis, Mcssicurs,

Volire obéissant serviteur,

(Signé) C. Lyaie.

APPENDICE B.

Aux Directeurs de la Compagnie du
Grand-Luxemboury.

Union bank, 18 juillet 18%4.

MESSIEURS,

Me référant 4 la proposition faite par
sit W, Magnay 4 la réunion du Conseil de
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of Friday, the7thinst., viz. that Mr. Esans
and myself, as forming what he was plea-
sed to call the ¢ minority ” of the Diree-
tion, should retire from the Board, and
that our doing so would admit of an arran-
gement (stated to be highly beneficial to
the Company) by which Mr. Matthew
Uziclli and four of Lis friends would join
the same, 1 stated that, for my own part,
and with my large stake and past expe-
rience, I could not think of resigning my
seat in the management of the Underta-
king ; but that if, in communication with
Mr. €. K. Freshfield, an arrangement
could legally and properly (and with the
full knowledge and approval of the Shave-
holders) be brought about, by which 1
could be placed, as nearly as possible, in
the position of never having belonged to
the Company at all, I would not only most
willingly vacate my seat at the Board, but
give up my ‘¢ Fondateur’s ” rights as well,
together with all my Shares and every far-
thing I have ever 1cceived from the Coin~
pany for my ninc ycars’ services as Direc-
tor; and with this imporiant concession in
addition, that, instead of asking repayment
in cash of the amount | have wetually paid
the Company, I would be content to re-
ccive the same in the Company's 1. st. 4
Obligations at par, though they are now
al a considerable discount. As requested,
I now again make this proposal more for-
mally, in order to show you that I am
most unwilling to stand in the way of any
measures likely o promote the gencral
welfare of the Sharcholders, though you
must be well aware of the extent of the
sacrifice I thus offer to make; at the same
time ¥ think it only right to add, that if }
continuc in my present position, I shall
never rest satisfied until that public inves-
tigation into the Company’s affairs, which
you stand pledged to concede at the ap-
proaching general meeting, shall have
taken place, and upon the result of which
will entirely depend whether, under any
circumstances,l ean, or cannot, continue
one of your body.

(16)

vendredi 7 courant, savoir que M. Evans
et moi, comme formant ce qu'il lui plai-
sait d’appeler la « minorité » de la diree-
tion, nous eussions & nous retirer du Con-
seil udministration, paree qu'en faisant
ainsi nous rendrions possible un arrange-
ment (qu'il disait devoir &tre trés-avanta-
geux pour la Compagnie) par suite duquel
M. Uzielli et quatre de ses amis entre-
raicnt au Conscil, — j'ai déelaré que, pour
ma part et avec ma mise de fonds consi-
dérable ct mon expérience du passé, je ne
pouvais pas renoncer & mon poste 4 la di-
rection de Pentreprise , mais que si, de
concert avee M. C. I, Treshfield, un ar-
rangement (& soumeltre aux actionnpires
et approuvé par eux) pouvail éire eonclu
également et convenablement, par lequel je
scrais placé dans la position, autant que
possible, de quelqu’un qui n'aurait abso-
lument jamais appartenu a la Compagnie,
je serais tout disposé non-seulement 3 re-
noncer & ma place au Conscil, mais aussi
4 abandonner tous mes droils comine fon-
dateur, avec toutes mes actions, ¢t jus-
quau derpicer liard que j'al jamais regu de
la Compagnie pour mes scrvices pendant
neufl ans en quakté de Directeur ; ajoutant
'importante concession qu'au licu d'exiger
le remboursement en espéces des sommes
que jai versées @ la Compagnie, je me
conlenterais de les recevoir en obligations
de 4 L. st. de la Compagnie, au pair, quoi-

“qu’clles subissent actuellement une perte

considérable. Sur la demande qui n'en a
¢lé faite, je renouvelle maintenant eette
proposition , d’'unc manicre plus formelle,
alin de vous prouver que je ne veux abso-
lument pas faire obstacle 4 une mesure
qucleonque qui peut contribuer au bien
des actionnaires ¢n général, quoique vous
ne puissicz pas ignorer Iétendue du sacri-
fice que joflre ainsi de faire; en méme
temps je eroisquil n’e:t quejuste d'ajouter
que, tant que je resterai dans ma position
actuclle, je waurai pas de repos jusqu’i ce
que 'enquéte publique sur les affaires de
la Compagnie (enguéte que vous vous éles
engagés & coneéder lors du prochain meet-
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Of course st must be understood, thataf
1 resign all my privileges as a Direclor in
favour of the Company, you will, on 1ts
behalt, hold me haymless fiom all1espon-
sibility attachung thereto; but this point
may. no doubt, be left to Mr Freshficld
and M1, Hughes Meanw lnle,

} reman, ete

(Swgned) C. Lyar.

To Cinners Lyaie, Esq.

Great | uxembourg Company,
19th July, 18.4

Sin,

In the absunce to-day of Mi. Covhead,
I am diected by the Picesident to acknow-
legile s ccerpt of your letier of the 18ht inst.
adldi essed to the Duectors, and to say, that
he aceepts the proposal therein contained,
subject to the approval of the Board, to
whom 1t wil besubmitted at the next Mecting
to be held on Fuiday next, the 21st nst,

I am, Sir, ele.,

(Swgned® I, HoRNCASTLE

7o Cusners Lyswe, £sq.

Great Luxembonrg Company,
Z4ih July, 1854

D+ iR Sin,

I have the honour to inform you, that
yow letter of the 48th st , conseying
your resignation as a Diector of this Com-
pany, was laid bifore the Board on Friday
last, the 21st inst., and thet the said resi-
gnation was aceepted,

1twill be desirable that you furnish me,
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g général) aura eu lieu, le 1ésultat de
celle~-er devant déerder st, en tout état de
chioses, je puis ou je ne puss pas 1esle
membre du Counsell d'adnumstration.

Il va sans dite que, si je 1enonce en fu-
vewr de la Compagnre, & tous mes privi-
leges comme Paureeteur, vous voudies bieu,
par contic, me considerer comine degage
de toute responsabiliie de ee ehef, mar
cest la un point qui, sans aucun doute,
peut ctie laisse auy soing de MM Tresh-
field et Hughes.

En attendant jo suis, ete.

(Sugne) G Lawt

A4 Cmeics Lywer, bsg.

Compagnie du Grand Luxembowi g,
10 jullet 18,4

Vovslrin,

M Corhead ctant absent aujoun d’hur je
suis charge par le Piesident d accuser 1¢-
ception de votre lettre du 18 courant,
adressée aun Diceleurs, et de due qu'il ac
cepte la proposttion y contenue, sauf ap-
ptobation du Conseil, anquel elle sera sou-
mitse o la premiere reunton, gui auta hicu
vendredt prochain 21 du coutant

Je suis, Monsieur, ele.

(Sume) F. Horvcastrc,

A Cussers Ly, Esg

Comprgme du Geand-Luxembour g,
24 jwllet 1854

Moy cuce Movsieun,

Jar lhonneur de vous informer que
volie lettre du 18 courant, annoncant volre
demussion des fonctions de Directeur de
celie Compagnie, a été soumise an Conseil
vendredi dernter 21 courant, et que votre
demtiss1on cst aceeplee.

Il sera bon que vous me fassiez patye-

b
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at your convenience, with a eopy of your
Statement of Account.

With referenee to your remarks con-
ecrning an investigation into the aflairs of
the Company, the Board think it right o
observe, that your resignation will in no
way affect the question, which will at all
times depend entirely upon the 'will of the
Shareholders themselves.

1 an, Dear Sir, cte.,

(Signed) Tuoxas Coxnesp, Secretury.

To Tunonss Coxuean, Lsq,, Secretury,
Great Luxzembourg Company.

Upton Pork, Slough,
26th July, 1854,

Dear Sin,

I have this morning received your’s of
yesterday's date, confirming that of the
19th previously, from Mr. Hornesstle in
your absence, and expressing the Board’s
acceptance of the terms on which I am
willing to surrender to the Compuny iy
rights and privileges as a Sharcholder,
Director and “ Fondateur ” of the same,
as detailed in my letier 1o the Directors of
the §8th ins!.

As requested, 1 now subjoin statement
of the amount duc to me in accordance
therewith ; and upon the same beinghanded
to Messrs. Freshficld in the 1. st. 4 Obli-
gations of the Company on my behalf,
I have requested those gentlemen, through
whom 1 transmit this, to make over to you
my various Cerlificates, together with a
formal letter of resignation of my seat at
the Board. Meanwhile,

I rematin, cle.,
(Signed) C. Lvais.

(18)

nir, & volre aise, un &tat de situation de
Yos comples.

Quant & vos observations concernant
une enquéte sur les affaires de la Compa-
gnic, le Conseil croit devoir vous informer
que votre démission nexercera aucune in-
flucnce sur cette guestion, dont la solution
dépendra loujours enti¢rement de la vo-
lonté des actionnaires cux-mémes.

Je suis, mon cher Monsieur, ¢'c,,

(Signé) Tuonas Coxueao, secrétaire.

A Tuouas Coxuean, Lsq., secrétaire, de la
Compagnie du Grand-Luxembouryg.

Upton Park, Slough,
23 juillet 1854,

Mox cuer Moxsiecs.

Jai recu ce matin voire lettre en dale
d’hier, confirmant cclle qui m’a ¢té adres-
sée le 19 courant, par M. Horneastle en
votre absenee, et me faisant connaitre Pac-
ceptation, par le Conseil, des conditions
auxquelles je suis disposé & faire abandon
a la Compagnic de mes droits et priviléges
d'actionnaire, de Directeur et de Fonda-
tewr, ainsi que je 'ai indiqué dans ma lettre
aux Dirceteurs, datée du 18 courant,

Ainsi qoe vous me [e demandez, je vous
joins iei I'étal des sommes qui me sont
dues en conséquence; a la suite du ver-
sement fui en sera fait entre les mains de
MM. Treshficld, en obligations de 4 1. st.

"de la Compagnie, & mon nom, jai prié ces

messicurs, par I'entremise desquels je vous
adresse la présente, de vous remettre mes
différents ¢ertificats, ainsi qu'une déelara-
tion c¢n bonne forme de ma démission des
fonctions de membre du Conseil d’admi-
nistration.

En attendant, je suis, ete,,

(Signé) C. Lrswe.
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Stalement veferred lo.

Amount paid by me on (00 Shares of
I st. 45 each (now represented by
900 1. st. 10 paid, and 100 Bonds

of lst. feach)...-vu...... Lst. 7,200 0 0
Add
Interest to SO0tk wit. at 1. st. 4 per
Cent. on L. st. 9,000....... .... 180 0 O
Interest to 50th ult. at L. st. B per
Cent. on 1. st. 400 DBonds........ 0 00
Paid on 500 Shares (*). .onvvnens .. 3,000 00
Add

Interest to 31st December, 1849, as
per Statement in Mr. Coxhead’s
bands.....oouvvus Cerrrrreona, 375 0 0
Interest, ftom 45t October, 18351, to
30th Juse, 4854, 2% years, at

Lst.3perCento.vovenrnecnnns. 41210 0
Total...... Lst. 11,177 10 O
Deduct
Amount appropriaied to me during
9 years as Direelor. o.ovvvvern.. 2,149 4 9

Leavingdue to me... I.st. 9,028 » 3
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Eiat annexé & la lettre ci-dessus.

Somme payée par moi sur 600 actions
de 1531 st préoe (representées main-
tenant par 500 actions de 10 1. st.
payées et pr 100 obligations (Bonds)
dedlst)eeeninonnens o lst. 7,200 0 O

A ajouter

Interéis jusquau 30 juin dernser, &
Lst. 4 p.ofo sur 9,603 1. sl...... 50 0 0
Imicréts jusqu’an 30 jon dernier,

Ls.£p.of-sur400). st. cn cbonds» i0 00

Payé sur 500 actions (') ....... soas 3,000 OO
A ajouter

Intéréts jusqu'an 31 dicermbre 1849,

comme  I'élal qut se Lrouve entre

les mawns de 3. Coshead......... 35 0 0
Intéréts du fer octobre 1851 jusqu'an

50yun 18b4, pour23 ans,alp.ofe. 412 10 O

Total ..... Lst. 11,477 10 0

A déduire
Les sommes i m'ont été alloudes

pendant 9 ans, en qualité de Direc-
LU s eree i iieinerraaneanes 2,048 49
PR S

En conséquence, of me reste di. Lst. 9,028 5 3

("} The fact of these Shares standing as | st G paid
was referred to by me at the meeling of 18th Apnil
last, though ineffectually, as a strong additional
ground for appomting a Commutice of Inyvestigation :
1t will now, 1 hope, liave more weight,

(") Lefait que 61 st.ont éié réeliement payées ser
ces actions (of these shares standing as I. st. 6 pard)
& ele mentiooné par n:or au meeliny du 18 ayril der-
nier, (uoique sans succés, comme un grand motif de
plus pour nommer un comilé d'enquéte . j'espére que
manlenant il aura plus de poids.

(Yole de M. Lyace.)
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Fxtrait du Herapati's RalLway AND coMMERCIAL JOURNAL,
du 23 décembre 1834.

GREAT JUXEMBAURG.

The general meeting of English Share-
helders, preparatory to the general mee-
ting of the Company ai Brusscls, was held
on Tuesday, 19th December, at the Lon-
don Tavern;

Sir Wittian Macsay, the President in
the chair.

There was a very large stiendance of
Proprictors.

Mr. Coxnean, the Scerctary, read the
fnllowing report, which it was stated had
been drawn up by Sir William Magnay,
Mr. Masterman, Mr. Atwood, and Mr,
Drouet.

REPORT.

The late period of the year at which the
annual general meeting has been called
will not oceasion much surprise Lo those
Sharcholders who auended the extraordi-
narymeeting held in London, on 18th April,
1854, and who thus became aware of the
unexpected difficulties which had arisen
to interrupt the progress of the works, and
ihe differences which unhappily prevailed
amongst us at that period.

In the interval, great changes have ta-
ken place at the board. The new Direetors
have investigated the affairs of the Compa-
ny from its commencement, and Mr. Locke
has made a complete inspection of the line
and of the works, as will be shown by his
report, to be herealter published,

CHEMIY DE FER DU LUXEMBOURE.

Le Mecting général des actionnaires an-
glais, préparatoire & I'Assemblée générale
de la Compagnie & Bruxelles, a €€ tenu
mardi 19 déecrsbre, 4 la « Taverne de
Londres. »

Sir'Wiseiaw Macxay, Président, occupait
le fautcuil.

Iy avait une nombreuse assistance d'ac-
tionnaires.

M. CoxuEap , seerétaire, lit le rapport,
dressé, dlapres la déclaration faite 4 cet
égard, par sivr William Magnay, MM. Mas-
terman, Attwood ct Drouet.

RAPPORT.

La période avancée de l'année ou le
meeting général annuel des actionnaires a
¢été convoqué ne doit pas étre un motif
d’étonnement pour les actionnaires ¢ui ont
assisté au meeting extraordinaire teno 4
Londres le 19 avril 1854 ct qui ainsi ont
cu connaissance ¢t des dilficultés inatten-
dues gui sont venues interrompre la mar-
che des travaux, et des différends u
malheurcusement ont surgi entre nous &
celte époguce.

Dans l'intervalle, de grands changements
ont eu licu dansle Conseil d’administration
(Board). Les nouveaux Directeurs ont fait
une enquéle dans les affaires de la Com-
pagnic depuis son origine, et M. Locke a
fait une inspeetion compléte de la ligne et
des travaus, ainsi qu'on le verra par son
rapport, qui sera publié plus tard,
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A bricf allusion to the past career of the
Company is absolutely necessary, in order
that you may appreciate its greatly impro-
ved condition, as well as the prospeets
which now lie before you.

Probably no undertaking has ever pas-
sed through such an ordeal, or has had to
encounter so many perils; and if a retro-
spect of its history leaves an impression
upon the minds of any that crrors of ma-
nagement have been committed, we fecl
certain on the other hand that every im-
partial mind must acknowledge that great
advantages have been gained by those who
have laboured at the oar throughout its
chequered career.

It is well known that the Company was
formed ncarly at the close of a scason of
great railway excitement, and that having
undertaken vast works, it soon found
itself, in common with all similar under-
takings, in a state of financial embarrass-
ment at a period of gencral collapse in the
moncy market.

The large amount of caution moncy
(1. st. 200,000) deposited in the hands of
the Belgian Government, and the nature
of the Company’s engagements, did not al-
Iow it to retreat at any moderate sacrifice,
and the course which prudence scemed to
dictate was to procecd as caustiously as pos-
sible until better times should arrive, and
meanwhile (o negleet no opportunity of
improving the terms of the concession,
and the character of the enterprise, as re-
lated to its connection with other lines.

The first great step in this direction, of
which you will soon reap the fruits, was to
obtain a direct entrance into Brussels. The
Directors considered that a line which was
projected with the view of pulting the
whole system of Belgian railways into re-
lation with the French and German lines,
deserved to have a station in the metropo-
lis of the kingdom.

Great difficulties attended this effort.
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Une courte allusion & la carriére par-
couruc jusqu’ici par la Compagnic est ab-
solument nécessaire, afin que vous puis-
sicz appréeier I'amélioration notable de sa
situation , ainsi que la perspeetive qui
s'ouvre maintenant devant vous.

Jamais peut-8ire une entréprise n'a passé
par de telles éprenves ni s'est trouvée ex-
posée & de parcils dangers, et si un apergu
rétrospectif faisse dans P'esprit de quelques
uns 'impression que des fautes d’adminis-
tration ont €1 commises, nous nous
croyons surs, d’autre part, gue tout esprit
impartial devra reconnaitre que de grands
avantages ont ¢té obtenus par ceux qui ont
tenu le gouvernail pendant cette traversée
orageuse. ’

Tout le monde sait que la Compagnic a
été formée vers la fin d'une époque de
grand cogoucment pour les chemins defer,
cl qu'ayant cntrepris de vastes travauy,
clle se trouva bientot, & peu prés comme
toutes les entreprises similaires, dans un
étal d'embarras financier, & une ¢poque de
pénuric générale sur le marché.

L'importance du caulionnement(200,000
1. st.) déposé aux mains du Gouvernement
belge et la nature des engagements de la
Compagnic ne lui permettaient pas de se
retirer aa prix d'un sacrifice modéré, et la
marche que la prudence paraissait dieter
était de poursuivre avee le plus de circon-
speetion que possible jusqua ce qu'il se
présenterait des circonstances plus favora-
bles, et dans lintervalle de ne négliger
aucunc oceasion d’améliorer les conditions
de Ia concession et le caractére de Uentre-
prise, sous le rapport de sa connexité avee
d’autres lignes.

Dans cet ordre d'idées, le premier pas
important ¢t dont vous allez bientot re-
cueillir les fruits, était de pouvoir aboutir
directement & Bruxelles. Lesdirecteurs ont
pensé qu’'une ligne projetée dans le but de
mettre le réscau tout entier des chemins
de fer belges en relation avee les lignes de
France et d’Allemagne, méritait d'avoir
unc station dans la métropole du royaume,

Ce projet rencontrait de grandes diffi-

6
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‘The poliey of the Belgian Government had
evidently been to grant conccssions 1o
Comipanics only as supplementary to their
own established ¢ rescau *¢ of lines, and
they naturally viewed with great jealousy
a demand which, if granted, would have
the effect of making the Luxembourg rail-
way independent of the state lines throug-
hout its whole course, and render it in fact
the great highway of the country for the
traffic flowing southward.

After much anxious negotiation, howe-
ver, the Directors succeeded in obtaining
the Brussels and Wavre line, with the
right of ranning over the line from Wavre
to Namur, the construction of which was
granted to the Louvain-a-la-Sambre Gom-
pany.

Scorcely had this been accomplished
and active operations commenced ncar
Brussels, when the Louvain-a-la-Sambre
Company broke down under the pressare
of adverse times, and the Luxembourg
found itself in the dilemma of secing a
great gap from Wavre to Namur, without
any seeurity for its execution.

Under these perplexing circumstances
your Directors sough redress at the Courlts
of Law, and claimed the restitution of the
cantion-money. Thefirstiribunal gave judg-
ment in their favour, but this deeision was
so qualified by the Court of Appeal as to
Jose its practical value.

In the course of this long and harassing
litigation, the board had occasion from
time lo time to appeal to the Shareholders
for their support, and various financial
measures were adopted with their full ap-
probation, which might perhaps wear an
exceptional character in ordinary times,
but which ware perfectly successful in kee-
ping the property together intact, and in’
enabling the board to maintain a prolon-
ged contest with the Government of a fo-
veign country,

o
vo

3}
i

cultés. La politiqgue du Gouvernement
belge avait été évidemment de n'accorder
des concessions & des Compagnies que
comme un supplément au réseau qu'il avait
lui-méme établi; il w'a done pu voir qu'avee
une grande jalousic une demande dont
l'aceueil favorable devait avoir pour effet
derendre le chemin de fer du Luxemboury
indépendant des lignes de PEtat dans toute
Pétendue de son parcours, et d’en faire en
réalité la grande artére du pays pour le
mouvement dans la direction du Sud.

Xéanmoins, aprés bien des négociations
arduces, les Dirceteurs parvinrent & obtenir
la ligne de Bruxelles & Wavre, avec le
droit de parcours sur la ligne de Wavre 4
Namur, dont la construction élait concé-
dée & la Compagnie « de Louvain a la
Sambre. »

A peine ceci était-il accompli, ct des tra-
vaux actifscommencés prés Bruxelles, que
la Compagnie de Louvain & la Sambre
tomba (broke down) sous le poids des temps
contraircs, ¢t la Compagnic du Luxem-
bourg se trouva dans la perplexité de voir
une lacune considérable entre Wavre et
Namur, sans aucune sécurité qu’elle scrait
comblde.

Dans ces circonstances vos Directeurs
ont eu recours aux tribunaux ct ont ré-
clamé la restitution du cautionnement, En
premiére instonce le jugement leur a Gté
favorable, mais la Cour d’appel I'a inter-
prété de manicre & lui faire perdre sa va-
leur pratique.

Dans le cours de ce long ct fastidieux
proets, le Conseil d'administration a cu
occasion de temps en temps de faire un
appel aux actionnaires pour obtenir leur
appui, et différentes mesures financiéres
ont ét¢ adoptées avee I'entiére approbation
de ceux-ci, mesures qui auraient revétu
un caractére exceptionnel dans des temps
ordipaires, mais qui réussirent parfaite-
ment 4 maintenir intact Yensemble de la
propriété et & mettre le Conseil d’adminis-
tration & méme de soutenir une coniro-
verse de longue durée. avee le Gouverne-
ment d'un pays étranger.



Whilst stroggling for victory, she Di-
rectors always kept in view the possible
contingency of a beneficial compromise,
and they laboured incessantly to bring
about in the minds of the country gene-
rally, and-the Legislature in particular,
more liberal views towards an enterprise
which promised such great results for Bel-
gium,

Aecordingly when the moment had ar-
rived for an arrangement, the following
most important and fundamental changes
were effected in the position of the Com-
pany.

Instead of a line without any guarantee
of interest running from Namur to Arlon
(as at first granted), the Luxembourg Com-
pany acquired the dircet line from Brusscls
to Namur; much greater facilitics were
given with respect to curves and gradients,
which allowed of a great reduetion in the
cost ; five years additional time were gran-
ted for construction; and lastly, a gua-

-raniec of 4 per cent. per annum was given
by the state upon the capital of the whole
line from Namur to Arlon. These advan-
tages. the value of which was fully reco-
gnised by the Proprictors at the time, were
not obtained without the most persevering
exertion. They may be lost sight of at pe-
riods of despondency, but they preserved
the undertaking from utter destruction,
and now from the basis of secure and solid
investment,

[y

The concern thus established, opera-
tions were pushed forward with great vi-
gour. An improved survey of the whole
line was made, avoiding all the tunnels
originally proposed. Contracts were ente-
red into for the carthworks , rails, chairs,
and rolling stock , at prices much more in
favour of the Company than has ever since
been possible, and the board entertained
a sanguine hope that no serious impedi-
ment would again arise to interrupt the
progress of (he railway.
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Tandis qu’ils luttaient pour la victoire,
les Directeurs ne perdaient jamais de vue
Féventualité d’une transaction avantageuse.
et ils travaillaient sans eesse & faire péné-
trer dans l'esprit du pays en général, et de
la Légistature cn particulier , une maniére
de voir plus libérale envers une entreprise
qui prometiait des résultats si importants
pour la Belgique,

En conséquence, lorsque le moment
d’un arrangement fut venu, les modifica-
tions importantes et fondamentales ei-
apics furent apportées dans la situation de
la Compagnic.

Au licu d'une ligne sans aucune garan-
tic d'intéret, allant de Namur 3 Avlon
(ainsi que le portait la coneession primi-
tive), la Compagnie du Luxembourg acquit
laligne dircete de Bruxelles 2 Namur; de
plus grandes facilités furent accordéessous
le rapport des courbes et des pentes, per-
mettant une grande réduction des frais de
construction; cing années furent ajoutées,
au terme fix¢ pour Pachévement de la
ligne, et, en dernicr licu, unc garantie de
& p. o/, d'intérét fut donnée par PEtat sur
Ic capital de la ligne enticre de Namar &
Arlon. Ces avantages dont la valeur a é1¢
dans lc temps parfailement appréciée par
les actionnaires, n'ont pas été obtenus sans
les soins les plus persévérants. On peut
les perdre de vue dans des moments de
découragement, mais ils ont préservé Pen-
treprise d’une ruinetotale et forment main-
tenant Ia base d’'un emploi de fonds solide
el str.

Laffaire élant ainsi établie, les opéra-
tions furent poussées avee vigueur. On fit
un meilleur tracé de toute la ligne, en évi-
tant les tunnels proposés dans le principe.
Des contrats furent passés pour les travaux
de terrasscment, les rails et le matériel
roulant, i des prix beaucoup plus favora-
bles & la Compagnie qu'il n'avait jamais
¢té possible de Ic faire, et le Conseil 'ad-
ministration se livra au ferme espoir qu'au-
cun empéchement sérieux ne surgirait de
nouveau pour interrompre les progrés de
Ja ligne.
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The improved eondition of the Luxem-
bourg concession seon altracted the allen-
tion of its powerful ncighbour in France.
The French Government had required
from the Paris and Strasburg Gompany
the execution of the works nceessary to
join us at the French frontier, and influen-
tial parties acting in the interest of both
Comspanies entered into a negotiation for
the purpose of examining how far it would
be possible to make such changes in the
constimtion of the Luxembourg Company
as would assimilate it more nearly to the
successful French Companies, witha view
to immsediat cooperation on the part of the
Paris and Strasburg Conspany.

The whole case came under review,
including the position of the line as respee-
ted adjoining lines, and the peeuliar and
complicated form of the share capital
which was the result of the financial arran-
gements before alfuded o, carried out in
times of extreme pressure.

As respeets the first point, it was stron-
gly recommended that the Luxembourg
Company should cndeavour to make its
““ rescau” of lines complete by adopting
the concession of the grand junction, whose
western arm from Grocnendael to Nivelles
would bring it into the heart of the rich
coal district of Mons, and seeure the shor-
test line from Brussels to Paris, whilst the
construction of s castern portion from
the extensive coal-ficld of Tamines to Lan-
den, would bring upon the main line the
traffic of onc of the most prosperous and
populous parts of the eountry, and would
ultimately reduce the distance between
Paris and Berlin by ncarly one hundred
miles.

As respects the capital, it was urged
that the division of the shares would hen-
ceforth prove to be a source of endless
confusion and weakness, and a plan was
prepared [or reducing them ali to one uni-
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La eondition améliorée de la concession
du Luxembourg ne tarda pas 3 attirer Pat-
tention de sun puissant voisin en France.
Le Gouvernement frangais avait requis la
Compagnic de Paris 4 Strasbourg dexd-
culer les travaux néeessaires pour venir
rejoindre noslignes i la frontiérede France,
et des personnes influentes, agissant dans
Vintérét des deux Compagnies, entamérent
des négociations, dans le hut d'examiner
jusqua quel point il scrait possible de
faire, dins les statuts de la Compagnie du
Luxewbourg , des changements de nature
a Tassimiler davantage aux Compagnies
francaises qui ont fait de bonues affaires
(successfuly, ct ce, envecourant i la coopé-
ratien immédiate de la Compagnic de Pa-
ris 3 Strasbourg.

L’affaire ful examinée dans son cnsem-
ble, y compris la situation de la ligne par
rapport A celles qui viendraient s’y joindre
el & la forme particuliére et compliquée
du capital social, laquelle était le résultat
des arrangements financiers, mentionnés
ci-dessus ¢t adoptés dans des moments
d’extréme embarras.

Quant au premicr point, il fut forte-
ment recommandé que la Compagnie du
Luxembourg cherchit & compléter le ré-
seau de ses lignes en adoptant la conces-
sion de la « Graade-Jonetion, » dont Pem-
branchement Quest de Groenendael
Nivelles Ie_conduirait jusquau eccur de
Fimportant bassin houillier de Mons et lui
assurerait la ligne la plus directe de Bruxel-
les & Paris, tandis que la eonstruction de
la section Est, depuis les gisements consi-
dérables de houille de Tamine jusqu'a
Landen aménerait au trone principal le
mouvement d’une des partics les plus pros-
péres et les plus populeuses du pays, et
finirait par réduire la distance de Paris &
Berlin de prés d'une centaine de milles
(anglais).

Quant au capital, on insista sur ec que
la divivision des actions deviendrait 3 I'a-
venir une source de confusion et dembar-
ras sans fin, et T'on prépara un plan ten-
dant & les réduire toutes & une catégoric
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form character; upon which was engrafied
the French system of obligations, which
has worked so successfully,

In connection with this course of policy,
arrangements of a confidential nature were
made for the advance of money upon the
shares of the Company, with the confident
cxpeclation of securing by this means their
favourable introduction on the Paris Bour-
se, from which the best results were anti-
cipated.

The adoption of the grand junction con-
cession and the conversion of the shares
were proposed at the public meeting held
in Deceimber last, and receivea the unqua-
lified approbation of all the Sharcholders,
with the exception of some holders of 6 per
cent. guarantced shares, who considered
that their interests were not sufficiently
protected in the arrangement,

The Directors accordingly procceded to
give cffect to the resolution of the Share-
holders with respect to the graud junction
concession, and in virtue of the powers
conferred upon them at the general mee-
ting held in London on 14th Deecmber,
confirmed by the general meetings held in
Brussels on 11 th of Decembler, 1853, and
9th January, 1834, 5,000 six per cent.
sharcs were handed over to the parties
originally interested, in satisfaction of all
their previous outlay, engineering , and
other claims and expenses. This having
been done, the Belgian Government reco-
gnised the Great Lusembourg Company
as the possessors of the concession; and
liv. st. 20,000 of the caution-money still
remaining in their hands was set apart as
the guarantee for its construction. Especial
care was, however, taken by the president
in the framing of the convention that the
Great Luxembourg line should be kept
entirely frec from all engagements under-
taken on account of the grand junction. If
regard be had to the extent of the line thus
conceded—fifty-four mites—the great cx-
pensc which had been incurred in the pre-
paration of complcte plans and surveys for
the whole distance, and the various inle-
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unifurme, ct 3y rattacher le systéme fran-
cais d’obligation, qui a produit des résul-
tats si favorables.

Tout ¢n poursuivant le cours de ces né-
gociations, on [it, d'autre part, des arran-
gements d’'une nature confidentielle pour
des avancees de fonds sur les actions de la
Compagnie, complant avee confiance gue,
par ce moyen, on parviendrait & leur don-
ner cours & la Bourse de Paris, ee donton
atlendait d’exeellents résultats.,

L'adoption de la coneession dite de la
« Grande Jonction » et la conversion des
actions ont ¢t¢ proposCes au meeling tenu
cn décembre dernier, et ont recu l'appro-
bation absolue de tous les actionnaires, a
Fexception de quelques détenteurs drac-
tions 6 p. ¢/, garanties, lesquels pensaient
que leurs intéréls n'élaient pas suffisam-
ment sauvegardés par ledit arrangement.

En conséquence, les Directeurs passc-
rent & I'exéeution de la déeision des ac-
tionnaires, en ¢e qui coneernc Ia eoncession
de la » Grande Jonction, » ¢t en vertu des
pouvoirs qui leur avaient été conférés aun
meeling général tenu a Londres le 14 dé-
cembre et confirmés par FAsscmblée géné-
rale tenue a Bruxelles, le11 déeembre 1833
ct fe 9 janvier 1854, 5,000 actiens i
6 p.°[, furent délivrées aux premiers inté-
ressés, A litre d'indemnité pour leurs dé-
penses précédentes, honoraires d'ingénieurs
ct autres déboursés. Cet acte accompli, le
Gouvernement belge reconnui Ia Compa-
gnic du Luxembourg ¢n qualité de con-
cessionnaire et les 20,000 1. st. dc cau-
Lionncment, qui se trouvaicnt encore entre
ses mains furent mises & part comme ga-
rantic de la construction. En rédigeant la
convenlion, le Président a eu soin, toute-
fois, que la ligne du Luxembourg restit en
dehors de tout engagement contracté du
chef de la « Grande Jonction. » Si Fon con-
sidére la longueur de la ligne coneédée
(84 milfes) la grande dépense faite pour
préparer Ics plans ct les traeés complets
pour tout le parcours et les différents inté-
réts auxquels il fallait donter satisfavtion,
o trouvera quc jamais unc concession

7
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rests whose claims had to be satisfied, it
will be found that no similar concession
has ever been obtained in that country on
terms so reasonable and cquitable.

The new constituted shares and obliga-
tions were all prepared, and the old shares
of every description were called in for con-
version. But very soon the opposition of
the dissentient holders ef six per eent.
shares took a serious form. Chancery pro-
ecedings were commenecd, and an impres-
sion soon spread that the new arrangements
which had been received with such favour
were thereby placed in jeopardy. In the
face of these unexpected difficulties, the
shares soon fell rapidly in value, and a
general dissatisfaction arose.

This dissatisfaction was actively fomented
by Mr. Lyall, one of the Directors, who,
true to the system which he had invariably
pursued, no sooncr thought that he saw
astorm approaching, than he began to de-
nounce transactions which he had sane-
tioned amidst general applause, and lo cost
injurious aspersions upon those of his col-
leagues who had incurred any extraordi-
nary respousibility, or who had taken any
prominent partin the recent arrangements.

In the midst of these distractions, a spe-
cial meeting of the Sharcholders was called,
and a revised plan for the conversion of
the 6 per cent. shares was adopted, whieh
has proved cntirely successful — but the
eredit of the Company had been shaken,
its management had become disorganised,
and a committee of large Proprietors eon-
sidered it to be their duty to examine into
the state of affairs.

The result of their deliberations was a
recommendation to the Proprietors to pay
the call of 30s. per share upon the 6 per
cent. shares as proposcd by the Directors,
and the appointment of two gerants o act
in concert whit the President in the prose-
cution of the works; but irreparable in-
jury had been caused by the delay, the best
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semblable n'a ¢é1é obtenue en Belgique a
des conditions aussi modérécs et aussi
équitables,

Les actions et les obligations nouvelle-
ment eonstituces ont toutes €té préparées.
et les anciennes actions de toute espéce ont
é1¢ redemandées pour étre converties. Mais
bientdt 'opposition des délenteurs d'actions
4 6 p.°J, prit un caractére sérieux ; on en-
tama un procés devant la « Cour de Chan-
celleric, » ce ui eut pour effet de faire
croire qize les nouveaux arrangements, re-
cus avee tant de faveur, élaient remis en
question. En présence de ces difficuliés
inatiendues, les actions furent prompte-
ment dépréciées et il s'en suivit un méeon-
tentement général,

Ce micontentement ful activement fo-
menté par M. Lyall, Fuu des Directeurs,
qui, fidéle au systéme qu'il avait toujours
suivi, ne crut pas plus tot voir approcher
un orage, quil commenca 4 dénoncer des
opérations qu'il avait lui-méme sanction-
nées aux applaudissements de tous fes ae-
tionnaires, et & lancer des insinuations
(aspersions) injurieuses contre ceux de ses
collégues qui avaient assumé une respon-
sabilité extraordinaire, ou qui avaient pris
une part principale daus les arrangements
réeents.

Pendant que ceci se passait, un meeting
spéeial des actionmaires fut convoqué ct
T'on y adopta un plan modifié, tendant 4 la
conversion des actions a 6 p. °/,, lequel a
donné d'excellents résultats,—mais le cré-
dit de 1a Compagnie avait été ébranié, son
administration s'était désorganisée, et un
Comité d'actionnaires impertants crul de
son devoir de faire une enquéte sur la si-
tuation des affaires. Leurs délibérations
aboutirent & une recommandation adressée
aux actionnaires, de satisfaire & 'appel des
30 shillings par action, sur les actions &
6 p. °/,. tel que Vavaient proposé les Di-
recteurs, ct, en outre, a la nomination de
deux « gérants » quc lon adjoignait au
Président pour la poursuite des travauy.
Mais déji un dommage irréparable était
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part of the summer was lost, and the Com-
pany having failed in the fulfilment of its
engagements, one of the principal con-
tractors availed himself of his rightto throw
up a contract advantageous to the Com-
pany. If it had not been for this agitation
the line from Brussels to Namar would
have been opened some time ago.

In the midst of the erisis, overtures were
made by two members of the board to gent-
lemen of high standing and cxperience to
join the Direction. They satisfied them-
selves of the intrinsie merits of the concern,
and agreed to take office in the necessary
vacancies were made, but although their
adhesion was carnestly desired by the Pro-
prietors, it was for a long time prevented
by the obstinate refusal of Mr. Lyall to
make way for their admission, (although
he was requested to do so by all his col-
leagues, ) unless he were bought out at par.
At length the President determined that
the general interests of the Company should
not be sacrificed by M. Lyall's selfish de-
mands , and agreed to take upon himself
the whole risk of compensating Mr. Lyall,
if the Proprictors should sanction the ay-
rangement, and Messrs. Closc. Hutchinson,
Reed, and Uzielli joined the board.

Since that period the works upon the
line hetween Brussels and Namur have
been steadily prosccuted. The first section
from Brussels to La Iulpe was opened for
traffic on the 23rd August, and during the
few weeks of fine weather which stll re-
mained the receipts fully cqualled the ex-
pectations which had been formed. The
board have demanded the formal sanction
of the Government for the further opening
of the line to Ottignics, and last week the
engincer, M. Marchal, traversed the whole
distance from Brusselsto Gembloux (40 ki-
lométres), with a train, The works upon
the Namur and Arlon linc from Recogne
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occasionné par ces délais; la plus belle
partic de I'été était perdue et la Compagnie
s'étant trouvée en défaut de remplir ses
engagements, un des principanx entrepre-
neurs se prévalut de son droit pour rési-
lier un contrat avantageux pour la Compa-
gnie, Si tous ccs troubles navaient pas été
suscités, la ligne de Bruxelles d Namur se-
rait déjd ouverte depuis longtemps.

Au milieu de cette crise des ouvertures
ont ¢té failes par deux membres du Con-
scil d'administration, 4 des personnages
haut placés et d’une grande cxpérience,
dans le but de les associer & la direction.
Ceux-ci s'assurérent de Vimportance in-
trinséque de l'affairve et consentirent a en-
trer au Conscil d'administration dés que
des places seraient devenues vacantes ;
mais quoicue leur aceession fit vivement
désirée par les actionnaires, elle fut long-
temps empéchée par le refus obsting de
M. Lyall de leur céder la place (quoiqu'il
y ait été invité par tous ses collégucs), a
moins qu'on ne lui accordit le rachat au
pair de sa mise de fonds. A la fin le Prési-
dent, considérant que Ies intéréts généraux
de la Compagnie ne devaient pas étre sa-
crifi¢s & cause des prétentions égoistes de
M. Lyall, consentitd prendre sur lui la res-
ponsabilit¢ d'indemniser M. Lyall, pourvu
que les aclionnaires sanctionnassent Far-
rangement, et MM. Close, Hutchinson,
Reed et Uzielli, entrérent au conseil d’ad-
ministration.

Depuis lors les travaux sur la ligne de
Bruxelles & Namur ont é1é activement pour-
suivis. La premiére section , de Bruxelles
& La Hulpe, a é16 ouverte 4 la eirculation
le 25 aodt, et, pendant les quelques se-
maincs debeau temps qui restaient encore,
les recettes ont parfaitement correspondu
aux cspérances que I'on avait congues. Le
Conseil d’administration a demandé l'auto-
risation du Gouverncment pour 'ouverture
de la ligne jusqu’a Ottignies, et la semaine
derniére l'ingénieur, M. Marchal, a par-
couru avec un train la distance enti¢re de
Bruxelles & Gembloux (40 'kilométres).
Sur la ligne de Namur & Arlon les tra-
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to Arlon have hecn carried on under a
contract which remained in force, but he-
fore procecding to relet the other portion,
Mr. Locke has been requested to examine
the subject, and to report upon the best
measures (o be adopted.

The old Dircetors who remain have
continued to cooperate with their new eol-
leagucs to the best of their ability. They
are conscious of having been actuated
throughout this arduous struggle by the
most earnest desire to promote the prospe-
rity of the Company ; and whilst cherishing
a grateful semse of the generous support
which they have reccived from the great
body of the Proprietors, they look forward
with perfect confidence to a speedy reali-
sation of the hopes which you have through-
out been led to entertain of the results of
his great undertaking.

The new Directors will present a sepa-
rate report.

Balance Sheel for the year ending 31st De-
cembre, 1853,

Dn.
Belance brought from last year'sba-  L.st. s d.
Taacesheet. o ooeivnenenranen. 89,221 7 8
Procecds of Belgian slock (caution-
money) sold thisyear.......... 17,606 14 5

Interest account, viz, : ~—

Received in Brussels from the in-

vesiment of the coution........ 3,661 12 0
Received in London for interest on
loans of cash on sceurities ...... 208 9 2
Ditto for interest for lapsed time on
calls...ooovenn. temrtvaneraes . 1,22913 0
Discounts received on cosntractors’
accounts for prompt payment.-... 2,548 19 §
Canal aceount, received this year for
tonnage dues, and materials sold. 817 19 10
Capital account, received in cash
this year, viz. : —
Arrearsofoldealls oooveen. ... oo 442710 O
Ist call of 10s. due 1st July, 1852,
paid on 4,844 railway quarters... 2,992 0 0
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vaux de Recogne & Avlon s’exéeutent en
vertn 'un contrat qui est resté en vigucur,
mais avant de passer & Ia réadjudication
de Tautre section, M. Locke a été invité A
examiner la question et & faire un rapport
sur les mesures qu'il conviendrait le micux
d'adopter.

Les anciens Directeurs restants ont con-
tinué¢ a eoopérer de leur mieux avee leurs
nouvcaux eollégues. Iis ont la conscience
d"avoir ¢1é animés, pendant toute la durée
de cetie futte ardue, du vif désic d"aider 2
la prospérit¢ de la Compagnic: pénétrés
"un sentiment de .gratitude pour Vappui
généreux qu'ils ont trouvé chez la grande
majorité des actionnaires, ils attendent
avec une sécorité parfaite la prompte
réalisalion des espérances que vous avez
constamment ét¢ portés & nourrir, 4 Pé-
gard des résultats de cette grande entre-
prise.

Les nouveaux Directeurs présenteront
sépar¢ment leur rapport.

Bilan pour lannée finissant au 31 décem-
bre 1855.

Dorr.

Report d’aprés le bilan de Pannée  1.ogt. 5 a.
derniére.. ... e ecbrenear e, 89,221t 7 8
Produit de fonds belges (cautionne-
ment) vendus dans e courant de
Pannée...oocvvnvennniinnn {7,606 14 b

Compte des intéréts, savoir:

Recu & Bruxelles, sur le cautionne- '
3,661 12 0
Recu 4 Londres, pour intéréts sur
des préts d’argent contre effets.. 2,084 9 2
14 pour intéréts en raison de délais
dans les versements requis......
Escompte sur les payements foits
comptants aux enfreprencurs...
Comptes du canal : recettes de I'an-
née pour droits de tonnage dus et
pour matériel vendu ... ........

1,220 15 0

2,548 19 8

817 19 10

Compte du capital : recelte en
especes, pendant année, savoir:

Arrérages d"anciens eppels de fonds.
Premicr appel de10 sh., éehéant au
fer juillet 1852, payé sur 5,844
quarts d'actions du chemin de fer.

4,427 10 o

2,922 0 0



2ad eall of {0s., due3ist Dec , 4852,
paid on 50,502 radlway quarters..

Ist cath of 105 , due Ist July , 182,
pawd on 7,974 canal quarters ...

2nd call of 405 , due 345t Dec , 1852,
pawd on 49,667 canal quarters....

Deposit of | st 2 per share on 1,001
guaranteed 6 per cent shares ..

Ist call of L. st. 2 due 16th June,
1853, paid on 39,672 dutio .

2nd call of I. st. 4 due3rd Oct , 1853,
paid on 59,59k ditlo...... ....

Caputal account for deposit, and st
and 20d calls on 3,000 guaranteed
6 pee cent, shares, wsucd for the
concession of the Grand Junction
lines, per conten . .. .. ...

Dehentore account for five dobentu
res of the Company at 1our years
date from 4st Dec , 1813, due 15t
Dec , 1857, at 4 per cent, mterest
issued to contraclors on secount
ofwaks .. ... . . ...

Drafts from Brussels charged n ge-
neral account per contr., but not
bewng due s London unul 184,
do not appear n the London cash
sccount Uns year,but are hrought
to the credit in the meanlime ...

L st.

Ca
Works on the rallway and engnice-
ring.
Permanent way and matertal. ...
Rolling stoek «.... . ...
Purchasesof land, compensalion, ele.
Interest pard to Shareholders.. .. .
Banking and agency charges abrond
Loss on the exchange. ........ ..
Purchase of founders’ rights

........ - se >

cova

-----

Law charges .

Advertising, printing, cle

Rent of offires in London. . ...

Travelling expenses..... ........

Office charges, for salanies pad n
Brussels and London, postages,
stamps, petly eash, elew.. +v....

Allowance voted to auditors for 1852.

25,251 0

24,833

2,002 6
79,924 0

39,591 0

L_
g
<

48,250 0

577,458 15

J st s
116,088 5
51,316 10
10 309 19
45,505 19
48,528 12

522 135
143 4
3,600 O

1,041
598
169
572

LS Y

-

W oS -
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Deuxiéme appel de 10 sh., écheant
an 31 déc 1832, payé sue 50,502
quarts d'actions du chenun de fer.

Premeer appel de §0 sh., écheant au
fer Juillet 185 °) paye sur 7,975
guarts d’actions du canal ..

Deuxiéme appel de 10 sh , echrant
an 31 dee 1852, paye sur 49,667
quaats d'actions ducanal .. . .

Depdtde2! st.paraction, sur §,001
actions 16 p ofo garanties . ...

Premier appel de 211 st , echeant au
16 juin 853, paye sur 59.6724d

Deusieme appel de f | st echeant
au 3 oct. 18735, paye sur 59,591 ul.

Compte de capital, pour depdt, teret
2e appel sur 5,000 obhigations &
b p o/fo garanties, emuses pour fa
coneession des hignes de Ja Grande
Jomelwon . ., . . ... .

Compte de debel pour einq cﬂ'cts
(debentures) de fa Compagnte, emis
a4 aonnces dedate, du ferdee 1853,
ccheant le ler dee 1857,24 p <fo
dhinterét, dehivres aux estrepre-
neurs & compie des bavaux. ...

Trattes de Bruxelles, porlees an
eomple general u-contre, mas
qui, n’¢lant payables & Londres
qu'en 185%, ne figurent point dans
Petat de silustion de Ja emsse de
Londres pour cettc aunte crel sont
en inéme temps portecs 4 1 Lvoin

Ls

-

Avoin.
Tiavaux sur les lignes et honora-
res des ingemiedrs .o vlenesn .
Youes (permanent way) el malenel .
Materiel roulant..... ....
Achats de terrawns, indemmites, ele.
Interéls pay es aux actonnaires.. ..
Frais debanque ctagentsa Vetranger
Perte sur Je change..... . .. ...
Achats dedroils de fondalems (foun-
ders’ raghis)

------ ae sape

Frais judiciares... .« ..
Annonces, frars dimpressions, elc.
Loyer des bureaux a Lowdres
Fraisderoute. «.c.oevnne.

I'rais de bureaux, traitements, a
Bruselies et & Londres, frais de
poste, hmbre, menues depenses,
[ [ T T

Allocation votee en fawnr des con-
troleurs (audilors) pour 1852,.,,

28,251

3,987
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00

00

24,535 10 O

2,002
79,524

59,391

23,000

090
(o)
00

00

00

5,000 0 0

£8,2.0

L s

116,066

6 0

377,458 1 9

s d
310

51,516 10 9
10,500 19 D
£,505 19 8
48,528 12 4

52215 7

143

3,600
1,041
508
169
472

2,250

100

42

o~ oo o
w e -

0 4

00

() Erreur de compte; se trouve dans le texle,

(Note du traducieur )
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Works on the canal and engincering, 10,071 10 9

Direction, for one year's allowanee,
ending 51st Dec., 1835.........
Stock aceount, paid the calls of I st. 2
per share, less interest, on 160
railway and canal quarters by
mistuke,and now held by the Com-
panyasstoek ., ooiiiiae 170 0 0

2,000 0 0

Belgian Grand Junction lines — paid
for the coneession of these linesin
5,000 gueranteed 6 per cent. sha-
res at par of L. st. § paid, as per
board minute of 18th Nov., 1835, 25,000 0 0

Ditto, paid for plans, cfc., of the

BNES.. v ieevee i ciasananinns 611 2
Batance thus composed — leans out-

standing ......iennt e u8,000 0 O
CasliinBrussels. ...veeieenen e 11,770 6 7
Cash at Messys. Masterman and Co. 7,664 3 1l
Cash at Messrs. Mossend Co., Liver-

172 1,028 3 1
Cash at Union Bunk of London..... 70314 8
Cash i hands of Secrctary........ 30 0 0

L.st. 577,458 15 0

Examined and audited by us, the 9th De-
cember, 1833.

Jaues AxpenToy,
WiLnian Crake,
J. D. b Vitee.

The Secretary also read the two reports
of the gérants, Messrs. Field and Seymour.
It appeared that these gentlemen were ap-
pointed by a section of the Sharcholders to
act with the president in the management
of the affuirs of the Company. They were
appoiated on the 3th May and continued
in office uniil the cleetion of the four new
Directors in August last. The amount of
capital received and expended during their
adniinistration was 1. st. 68,600, and the
office expenses were 1. st. 4,200, incla-
ding 1. s, 1,000 paid 1o two of the gérants
for their services.

Mr.W. Reep, oneof the new Direetors,
read the following report from the four
new Dircetors :—

¢ London, 16th December, 1854,

“ We, the undersigned, having, on the

(390)

Travaux au canal et honornires des

ingenieurs..oesunvnsneevensa, . 10,071 10 9
Allocation aux directeors, pour {’an-
née linissant au 31 déc. 1853..... 2,006 0 0

Comple de 'encaisse (stock aecount),
payé par erreur Pappel de 21 st.
par aclion, moins Pintérét, sur
100 quarts d’action du chemin de
fer ¢t du canal, laquel'e somma fi-
gure i Pavoir de la Compagnie. . . 170 0 0

Ligues belges de la Grande Jonction.
- Payé pour lu concession de es
ligues en 3,000 actions & ¥ p.ofo
garantiesau jaux de B 1. st. paydes,
come au piocés-verbal du con-

scil, en date du 18 nov. 4833.... 25,000 0 0
Id., payé pour plaus, ete., deslignes -~ 16 14
Bilan comme suit : — préts & rem-~

7T 33 . 58,000 0 O
Eacaisse & Braxclles,.o.ov.oon.os 1,770 6 7
Encaisse chez MM. Masterman et C+. 7,604 35 11
Encaisse chez MM, Moss et C* & Li-

verpool . euueriiien i, eene 3,028 3 14
Encoisse au Union-Bank i Londves. 7053 14 8
Encaisse entre lesinainsdu secrétaire 330 0 O

L.st. 377 458 15 9

Vérifie ct contrdlé par mous, le 9 dé-
cembre 1853.
(Signé) Jawes AxpeERrTON,
Wieeias CnAgE.
J.-D. ve ViTgE.

Le Secréraire donne également lec-
ture des dcux rapports des « gérants, »
MM. Ficlds et Seymour. 11 en résulic que
ces messieurs ont éi¢ nommeés par un cer-
tain nombre d’actionnaires pour agir con-
jointement avec le Président, dans Madmi-
nistralion des affaires de la Compagnie. 1ls
furent nommés le 3 mai et restérent cn
fonction jusqu’a I'élection des nouveaux
Directeurs, au mois d'aout dernier. Le
montant du capital regu et dépensé pen-
dant leur gestion s'éléve 4 68,000 1. st.,
et les frais d'administration 4 4,200 I. st.,
y compris 1,000 1. st., payées aux deux
gérants pour leurs serviees.

M. W, Bseo, l'un des nouveaux Direc-
teurs, lit le rapport suivant, émanant des
quatre nouveaux Directeurs : —

a Londres, 16 décembre 1854,

» Nous soussignés, ayant é1é ¢lus Dirce-



requisition of a large and influential body
of Sharcholders, become Directors on the
11th Augunst last, have felt it our duty to
inquire and to ascertain—

¢ First, The present financial position
of the undertaking, and, in eonnection
therewith, the accounts of receipts and
expenditare up to 31st December, 1853,
to which period the books of the Company
bave been finally made up. Besides which
we have cxamined the expenditure and
receipts to end of November of the present
year, as will be scen in the supplemental
account,

‘¢ Secondly, The present state of the
works, and their cost.

“ Thirdly, What further outlay will be
neceessary in order to complete the under-
taking, and its probable future result as
an investment.

¢ As regards the first item, that of the

finance, a most minute and laborious in-

vestigation has been made; and we are
conscquently enabled to lay before the
Proprietors a complete history of the affair
from the commeneement; this will be
found in the appendix. The document is
somewhat lenglhy, . and -may appear 10
many persons unnccessarily minute ; but
taking into consideration the rumours
which have been circulated and the general
distrust which so evidently exists in the
minds of a great aumber of the Share-
holders, we have thought it better o com-
munieate a series of details collected from
the bocks, which, in other circumstances,
would scarcely have been necessary.

“ It will be scen that the total reccipts
and payments, as shown in the accompa-
nying statements, agree in amount with
those of the Company’s books and printed
annual reports. This is so far satisfactory;
nevertheless, it is to be regretied that the
aceoun(s which have hithetto been pre-
sented to the Shareholders have not in
cevery instance explained the mode and pu?‘-
poscs in and for which the moncy has
really been spent, The accounts which we

’
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teurs le 11 aot dernier, A la demande
d’'un nombre considérable d’actionnaires
influents, nous sornmes erus en devoir de
faire une enquéte et de vérifier les points
suivants :

» 4 Lasituation {inanciére actuelle de
Pentreprise et, comme partic intégrante de
celle-ci, les comptes de recettes ot de
dépenses jusqu'a la date du 31 déeem-
bre 4853, époque & faquelle les livres de
ta Compagnie ont ¢1é cloturds. Bn outre,
nous avouns cxaminé les dépenses et fos
recettes jusqud la fin de novembre de
Pannée courante , ainsi quion le verra par
le comnpte supplémentaire,

» 2° La situation actuclle des travany
et leur prix de revient.

» 3 La dépense gui sera encore néees-
saire & Veffet de mener & fin entreprise,
ainsi que les résultats probables de eelle-
ci, considérée comme placement de fonds.

» En ec qui concerne le premier point,
celui des {inances, une enquéte minuticuse
et approfondic a ¢té faite et nous met 3
méme de soumettre aux actionnaires I'lis-
torique complet de toute Paffaire depuis
son origine ¢ on le trouvera dans Fappen-
dice. Ce document est quelgue pea étendy
el paraitra & quelques personnes d'une
minutic exagérée; mais, eu fgard aux
bruits qui ont ¢t¢ mis en eirculation et 3
la ‘méfiance générale qui existe évidem-
ment dans Pesprit d'un grand nombre
d'actionnaires, nous avons pensé que le
micux ctait de leur communiquer toule Iy
séric de détuils recueillis dans les livees,
ce qui, en dautres circonstances, n'aurait
guére &té néeessaire,

» On veria que les recettes et les paye-
ments, tels quils sont exposés dans les
¢lals auncsés, concordent avee les sommes
indiguces dans les livres de la Compagnie
et dans les rapports annuels, liviés & ['im-.
pression. Ceci est satisfuisant jusqu'a un
certain point, mais il y a lieu de regretter
que les comptes préseniés jusqu'iei aux
actionnaircs n'aient pas toujours expliqué
les modalités ct le but de la dépense effec-
tuce, Les comptes uc nous préécmons
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now bring under the consideration of the
Shareholilers set forth the true nature of
every item in the expenditire from the
commencemient of the undertoking down
to the present time, They show with elear-
ness the large ax.ount of money which has
been spent in matters which have little or
no conneetion with the exccution of the
eanal and reilway works. But it is neither
our intention, nor is it in our provinee,
to make comments upon past transaclions
beyond pointing out the position in which
the property stands, and the effect which
this dead weight must necessarily produce
upon the futnre dividends of the Company.

““ The productive expenditure up to the
present time appears (o stand as follows : —

Lost. s d

Lond snd worhs un thecanal ... ... 54,579 6 10
Ditlo. ratlway ..... .. 426,458 12 &

On the permanent way........... 80,301 11 5
Bolling stock.s o oovveniiionnse 39,224 10 4

L. st. 580,346 010
Thcrcismorcovcrlhcbnlnncq

due from the Belgian Go-
vernement, of cautionme-

ney in their hands, L.st. 16,000

As well as the sum which,
wider that head, has been
transferred by the state
from our funds to the cre-
dit of Grand Junction

Railwaye....coovaennn. 20,000
— 356,000 ¢ 0O

L.st. 616,344 0 10

* This must appear a small amount,
compared with the aggregate of the ex-
penditure up to the present lime, Viz,
1. st."1,353,296.

¢« But no inconsiderable portion of the
balance, viz, 1. st. 176,330 Ys. 8d., has
been returned to the Shareholders in the
forn of interest upon calls during construc-
tion, in eonformily with the ststutes. This
is independent of L. st. 9,270 interest paid
on the obligations.

““Jt is also to be observed that many

2)

maintenan! aux actionnaires démontrent lu
nature véritable de ehaque article de dé-
pensc depuis Lorigine de entreprise jus-
qwau moment actuel. Ces compies indi-
quent avee précision les sommes considé-
rables dépensées pour des objets qui ont
peu oupoint derapport avee Pexéention des
travaux du chemin de fer ou du canal.
Mais nous n'avons ni la mission nj Finten-
tion de faire des commentaires sur des
opérations accomplies depuis longtemps;
nous nous bornerons i faire remarquer la
situation actuelle du capital social, ainsi
que Peffet que cette charge improductive
(this dead weight) doit néeessairement pro-
duire sur les dividendes futurs de Ia Com-
pagnic,

» Les dépenses productives qui ont éé
faites justju’a ce jour, se présentent comme
suit

L.st. s d.

Terraing et lravaux pour le canal,, 54,379 6 10

Id. chemin de fer. 426,438 12 5

Pour la voie(permanent way)..... 80,504 11 5
Matériel rovlant.. ... ceriaeeae e 59,224 10 4

L.st. 580,344 0 10

I y a en outie la balance

due p:'u‘ le Gouvernement

belge, pour le cautionne-

ment quise troave entre

S€5 Mains, Ci. .. ... L. st. 16,000
Amsi que 1asomme que, de

cechef, VEtat a transférée

de notre avore & eelui da

chemindeler de la Grande

Jonetion,ei.. .. oue.o .. 20,000

36,000 0 O
L.st. 616,54% 0 1C

» Cette somme doil étre considérée comme
tres-faible, comparativement au montant
total de ladépense jusqu'a ce jour, lequel
cst de 1.355,296 1. st.

» Mais unc partic notable de la diffé-
rence, savoir: 176,330 1. st. 9 sh. 8 d.,
a ¢té remboursée aux aetionnaires sous
forme d'intérét sur les appels de fonds
durant la construction, conformément aux
slatuts, etecindépendammentde9,2701. st.
d'intérét, payés sur les obligations.

» Iy a lieu également de faire observer
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other payments have been made, for * Law,’
¢ Clerks’ * Salaries,” ‘Office Expenses,’
* Travelling,” Advertisements and Prin-
ting.” These charges are common to all
railways; and in the case of the Luxem-
bourg, though by no means heavy in any
particular year, yet, from the slow manner
in which the works have from various
causes heen prosccuted, the total sums
which in the elassified statement appear
under these heads have become Jarge.

* On other items of the unproductive
expenditure we do not consider it part of
our duty 1o make a remark.

-« [t may here be right to say that, on
our accession to the board, we found the
acteal financial position of the concern
most deplorable. There were no funds
whatever wherewilh to earry on the works;
bills of exchange had been given to con-
tractors, which were approaching or had
arrived al maturity; considerable debts
were due to bankers and other parties in
London, who were urgently pressing for
the repayment of their advances; the ere-
dit of the Company was entirely destroyed,
and the ruin of the whole property immi-
nent. ' We therefore felt the absolute neces-
sity of at once rescuing the enterprise from
such a situation of peril, and there was no
alternative but that of making an imme-
diate call. This had been responded to by
54,390 shares, out of about 79,000 in the
hands of the public.

¢+ The sum actually reecived from this
call, less the interest, which has heen allo-
wed thereon, is 1, st. 97,902, which has
all been absorbed by the pressing wants of
the undertaking.

*¢ The large amount of arrears is much
to be regretted, because the money is im-
peratively necessary for the payment of the
works in progress. We cannot too urgently

29
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que différents autres payements ont été
faits, du chef de « frais judiciaires,» « trai-
tements d'employés, » « frais de burcau, »
« frois de route, » « annonces et frais
d'impression. » Ces dépenses sont com-
munes & tous les chemins de fer, et dans
Fespéce, quoiquelles wajent absolument
pas ét¢ fortes en aucune année, prise isolé-
ment, néanmoins la lenteur avee laguelle,
par différentes causes, les travaux ont éié
poursuivis , a fait monter trés-haut les
sommes totales qui figurent a cesdifférents
articles.

» Sur les autres articles de la dépense
improductive nous ne nous croyons pas
appelés a faire des observations.

» Nous devons dire toutefois qu'a notre
entrée en fonctions nous avons trouve que
la situation financiére actuelle de Pentre-
prise ¢tait extrémement déplorable. I 'y
avait pas de fonds queleonques pour pour-
suivre les travaux; des lettres de change
avaient ¢t¢ donndes aux entreprencurs et
clles approchaient de leur échéance ou y
Claient déja arrivées; des sommes consi-
dérables étaient dues & des banquiers et &
d’autres personnes & Londres, ct les eréan-
ciers insistaient pour le remboursement de
leurs avances; le erédit de la Compagnie
¢tait enticrement détreit et la ruine de
Favoir social imminente. Nous considé-
rdmes, par conséquent, comine une néecs-
sité absoluc de retirer tout d’abord Pentre-
prise d’unc situation aussi péritleuse, et il
n’y avait dautre alternative que celle de
faire immédiatement un appel de fonds, Ii
a ¢té répondu a cet appel par 54,390 ac-
tions, sur environ 79,000 qui sont catre
les mains du public.

» La somme effectivement percue du
chef de eet appel de fonds, déduction faite
de lintérét qui a été alloué sur le verse-
ment, s'est ¢levée & 97,902 1. st. quia é1é
complétement absorbée par les pressants
besoins de P'entreprise.

» Le montant considérable de l'arriéré
est trés-regrettable , attendu qu'il faut ab-
solument de Yargent pour le payement des
travaux en cours d’cxécution, Nous ne sau-

9
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recoiumend these arrears to be immedia-
tely discharged. It is only just and fair that
the burden of calls should fall equally
on all the Shareholders, for it is not
cquitable to those who have paid, that
others should delay fulfilling their engage-
ments, or should be temporarily relieved
from payment — thus necessitating other
calls at an carlicr moment than would
otherwise be requisite. If the arrears arve
not met at onee, we shall be under the ne-
cessity of recommending the forfeiture of
the chares in default. The works cannot
be prosecuted, nor the property made avai-
lablc for traffic, if the Proprictors will not
support us by the payments nceessary for
the completion of the line.

“* n reference 10 the present state of
the works, and also as to what further sum
it will require to complete the underta-
king, we rccommend the board to eall in
the assistance’ of Mr. Locke, whose expe-
rience in the construction of railways on
the continent of Europe, as well as in En-
gland, pointed him out as the best autho-
rity which could be consulied on the
subject.

¢ The board adopted our suggestion.
Alr. Locke was applicd to; and he having
intimated his willingness to undertake the
business, the following letter was written
to him : —

¢ ¢ Gnear Luxempourc Baway.

¢ London. Oct. 13, 1854,

s ¢« §p — The hoard having been infor-
med that you intend to procced to Brussels
at the beginning of next week. in order to
commence the inspection of this railway,
I am instructed to inform you that the
board wish your inquiries should be of the
widest as well as the most minute charae-
ter, both with respeet to the works already
exceuted, their adaptation to the purposes
for which they were constructed, their
solidity and their cost, as well as to the

(34)

rions trop recommander le solde immédiat
de cet arriéré. 11 n'est que juste et équila-
ble que les charges oceasionnées par les
appels de fonds se répartissent également
sur fous les actionnaives, car il ya injustice
envers ceux fjui ont payé que d'autres
puissent retarder Paccomplissement de
leurs engagements ou qu'ils soient tem-
porairement dispensés de payer, rendant
ainsi nécessaires dautres appels de fonds
qui devaneent I'époque ot ils auraient dui
ctre requis. Si Farriére n'est pas soldé ini-
médiatement, pous serons dans la néeessitc
de recommander que les actions en défaut
soient déelarées périmées. On ne pourra
ni continuer les travaux, ni melire nos
lignes en état d'¢tre exploitées, si les action-
naires ne nous accordent pas leur appui
par les payements nécessaires & Pachéve-
ment des lignes.

» Quant a I'état actuel des travaus, ainsi
qu'd la somme quil faudra encore pour
mencr entreprise & bonne fin, nous re-
commandimes au Conseil d'administration
de sassurer Ie concours de M. Lock, dont
Vexpérience dans la construetion de che-
mins de fer sur le continent curopéen
aussi bien qu'en Angleterre, lc désignait
comimc la meilleure autorité que Ton pit
consulter sur ces matiéres.

» Le Conseil adopta notre avis. On
sadressa @ M. Locke et, aprés en avoir
recu la déclaration qu'il était prét & assu-
mer celic tiche, on lut éerivit la letre
suivante :

v CHEMIN DE FER DU GRAND-LUXEMBOURG.

« Londres, 15 octobre 1854,

»» Moxssieer, — Le Conscil ayant été
informé que vous avez l'intention de vous
rendre & Bruxelles, au commencement de
la semaine prochaine, afin de procéder &
Finspeetion de notre chemin de fer, j’ai é1é
chargé de vous informer que le Conseil
d'administration désirc que vetre enquéte
soit de la nature la plus étendue, et en
méme temps la plus minuticuse, tant en
ce qui concerne les travaux déja exéeutés
et leur état convenable pour les fins aux-
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works which are still to he exceuted. In
respect to these latter, it is understood
that the plans have been completed by the
engineer, and have, in fact, been submit-
ted to and approved by the Government.
This will vender it undesirable to disturb
or alter the plans unless it should appear
to you highly desirablc to do so, and that
such alterations will improve the facilities
for working the line without augmenting
the expense of eonstruction. Having finally
seitled the plans, you will please to advise
the board both as to the cost of completion
and the arrangements as (o contracts, cte.,
which you recommend to be adopted. In
estimating the total cost, you will include
the cost of stations, material, and in fact
everything neeessary to the completion and
working of the railway.

‘“ ¢ I am, sir, your obedicnt servant,

¢« (Signed) Tuos. Coxuesp, Secretary.’

 In order to become acguainted our-
sclves with the position and merits of the
railway, we ; with the exception of Mr. Hut-
chinson, who was prevented by illness)
went over the eountry which is to be oc-
cupied by the line at the same time as
Mr. Locke.

“¢ The extensive nature of the inquiry,
and the great length of country and variety
of circumstances that had to be inquired
into and appreciated, have rendered it im-
possible for Mr. Locke to complete his re-
port until the present time, and it has only
just been received, We have had conse-
quently no opportunily of eonsidering the
contents of so very important a document
in a sufficient degree Lo pronounce an opi-
nion thereon, and we therefore do not
think it advisable to say more upon it at
present, than that the sum which Mr. Locke
deems necessary to complete the underta-
king, with all its appliances, as set forth
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quelles ils sont destinés, leur solidité et
feur prix de revient, que par rapport aux
travaux quirestentencored exéeuter. Quant
4 ces derniers, on apprend que les plans
ont été terminés par U'Ingénicur, présentés
au Gouverncment et approuvés par lui.
Cettecirconstance fait désirer qfxc ces plans
ne soient modifiés ou aliérés que dans le
¢as ol vous trouvericz un trés-grand avan-
tage 4 le faire, et que les modilications i
faire augmentassent Ies facilités d'exploita-
tion sans accroilre la dépense d'exéeution.
Lorsque les plans seront définitivement ar-
rétés, vous voudrez bien informer le Con-
seil d"'administration aussi bien du montant
de la dépense nécessaire pour 'achévement
que des arrangements relatifs aux con-
trats, cte., donl vous croirez devoir recom-
mander l'adoption. En dressant le devis
total, vous voudrez bien y comprendre la
dépense pour Ies stations, le matériel, e,
en général, tout ecqui est néeessaire pour
Pachévement du chemin de fer et pour son
cxploitation.
»e §al Phonneur détee, ele.

nn (Signé) Tuos. Coxnesn, Secrétaire. »»

» Afin de nous assurer par nous-mémes
de la position et delimportance du chemin
de fer, nous nous rendimes (3 Pexception
de M. Hutchinson, retenu pour cause de
maladie), en méme temps que M. Locke,
dans la contrée que doit traverser la ligne.

» La nature éendue de lenguéte, la
grande longueur du parcours et la diver-
sité des questions que I'enqucte devait ap-
profondir, ontrendu impossible 4 M. Locke
de teriminer plus 0t son rapport, que nous
venons sculement de recevoir. Nous na~
Yons pas cncore pu, par conséquent, exa-
miner suffissamment un document aussi
important pour émetlre une opinion & son
¢égard, ct nous croyons nc devoir en dire
autre chose, sinon que la somme réputée
nécessaire par M. Locke pour mener a fin
Yentreprise avee tous ses accessoires tels
qu’ils sont indiqués dans les instructions,
est & peu pres égale 4 celle que la Compa-
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in the letter of instructions, is nearly iden-
tical with the sum which the Company
have the power to receive from future
calls, from the obligations not yet issued,
and from the return of the remaining cau-
tion money. In all probability, the meeting
at which this our report will be presented
to the Proprietors will be adjourned —
(Applause) — or that in any case, another
meeting will be held in the course of next
month, or in February, and we hope we
shall then be in a position to present, not
only Mr. Locke’s report, but also a tender,
from most aceeptable parties, for the com-
pletion of the remainder of the works for
a fixed sum,

“ It may be expected that we should
express some opinion on the ultimate pros-
peets of the concern. We eannot suffer
ourselves to join in those brilliant antici-
pations of traffic and of revenue which
have been indulged in. It must be borne
in mind that the undertaking has a large
charge to support, for the sum which has
been already placed to capital account,
augmented as it has been by the purchase
of the canal, the very large suny which has
been paid for intcrest on the shares (an
item of charge which we hope will for the
future be discontinued) — caution moncy
on branch lines, — the commuission on the
concessions, and other disbursements to
which it is unnceessary in this place more
particularly to allude, as they will be found
in detail in the annexcd finaneial state-
ments. On the other hand, that part of the
railway which is situate between Brus-
sels and Namur, going as it does through
a thickly populated country, and leading
1o the great coal basins of Charleroi and
Liege, will doubtless have a very conside-
rable traffic. It appears, too, that all the
State railways in Belgium are improving
in their receipts, and that the average tak-
ings on the whole of them during the past
year has been 335,908f. per kilometre, or
1. st. 2,247 per English mile, and that
they will probably attain, in 1854, at least
40,000f. per kilometre, or 1. st. 2,578

6)

gnic a la faculté de pereevoir moyennant
les futurs appels de fonds, les obligations
non encore émises ¢t les intéréts du cau-
tionnement restant. Selon toute probabi-
lité, le meeting o notre présent rapport
sera soumis aux actionnaires devra étre
ajourné — (applaudissements), — ou, en
tout cas, un nouveau smeeting devra ¢lre
convoqué dans le courant du mois pro-
chain ou en février, et nous espérons qu’a
qu'éd celle ¢poque npous serons €n position
de présenter non-seulement le rappornt de
M. Locke, mais aussi une soumission,
émanant de personnes trés-recommanda-
bles, pour 'achévement, a forfait, du res-
tant des travaux.

» On sattend sans doutc & ce que nous
exprimions unc opinion sur Pavenir final
de Yentreprise. 11 ne nous est pas permis
de nous associer anx brillantes espérances.
coneernant e mouvement et les recelics,
auxquelles on s'est abandonné. On nie doit
pas perdre de vue que l'entreprise a une
lourde charge & supporter, par suite des
sommes (ut ont déja été portéesan compte
du capital, avee I'sugmentation provenant
de Pachat du canal, — des sommes consi-
dérables payées & titre d'intéréts ‘sur les
actions (article de dépense qui, espérons-
nous, nc scra pas maintenu & lavenir),—
du cautionnement pour les embranche-
mentsy, — de la commission sur les con-
cessions, et (Cautres dépenscs ausquelles
il est inutile de faire encore allusion ici,
attendu qu'on en trouvera le détail dans le
relevé ci-anneaé de la situation financiére.

» Drautre part, la section du railway qui
¢st située enire Bruxelles et Namnur, tra-
versant une contrée populeuse et aboutis-
sant aux grands bassins heuillers de Char-
leroy et de Liége, jouira sans doute d'un
mouvement trés-considérable. 11 est de
fait, en outre, que tous les chemins de fer
de I'Eat en Belgique voient leurs recettes
augmenter, et que la recette moyenne, sur
lensemble de ces lignes, pendant I'année
derniére, a éé dc 35,908 fr. par kilome-
tre, soit 2,247 1. st. par mille anglais, et
gu'elle attcindra probablement, en 1854,
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per English mile. It is quite clear that the
line from Brussels to Namur (about 33 mi-
les) will have a traffic much above this
mileage average. On the larger portion of
the line (Namur to Arlon) the Government
guarantees a minimum dividend of 4 per
cent. onl. st. 800,000 or on 1. st. 900,000
including the Bastogne branch, a sum
which is in exeess of what it was originally
estimated 1o cost. A glance at the map will
show that the paying capabilities of this
part of the line will very much depend
upon what may eventually be done to com-
plete the junction with the French and
Prussian lines of railway. There is every
reason to belicve that the Paris and Stras-
bourg Railway Company [ully appreciates
the advantage which such a junction would
be to it, and that the Directors will co-
operate, both-promptly and efficiently, to
secure that advantage. It is impossible to
estimate what may be the amount of be-
nefit which would be thus brought to the
Great Luxembourg railway. That the line
would then be onc of the most important
i Europe is quite clear, inasmuch as it
would be the shortest linc of communiea-
tion between the north of Europe and
England and all south-esstern Europe —
(Hear, hear). Without, therefore, indul-
ging in those brilliant anticipations as to
immediate large dividends whieh have
been heretofore held out, we belicve that
there are yet sufficient elements of success
to warrant us in recommending the Sha-
reholders, by a prompt and effectual sup-
portof an efficient administration, to reseue
their property [rom its present position.

“ We strongly recommend that the
energies of the Company be for the pre-
sent confined to the making of the main
line of vailway. Whatever may be the extent
of that predicted good which is to arise
from junetion or hranch lines, it is cvident
to us, that to construct and finish the
main line is a task quite sufficient for the
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au moins 40,000 fr, par kilométre, soit
2,875 1. st. par mille anglais. 11 est évi-
dent que la ligne de Bruxelles & Namur
(35 milles environ) jonira d’'un mouvement
qui dépassera de beaucoup cetie moyenne
par mille. Sur la plus longue section de
notre ligne (Namur a Arlon), le Gouver-
nement garantit un dividende minimum
de 4 p. °, sur 800,000 1. st. ou sur
900,000 1. st., en y comprenant l'em-
branchement de Bastogne, laquelle somme
dépasse le devis primitif de la dépense. Un
coup d'ceil sur la carte fera voir que la pro-
ductivité de cette ligne dépendra en grande
partie de ce qui sera fait, éventuellement,
pour compléter la jonction avec les lignes
frangaises ct prussiennes. Il y a tout licu
de croire que la Compagnie du chemin de
fer de Paris & Strasbourg appréeic parfai-
tement les avantages qu’une jonction sem-
blable pourrait lui procurer, et que les
Divecteurs coopéreront, d'une maniére ef~
ficace et prompte, & s'assurer ees avanta-
ges. Le profit qui en résulterait pour le
chemin de fer du Luxembourg est incal-
culable. 11 est évident que ectte ligne serait
alors une des plus importantes en Europe,
attendu que ce serait la communication Ia
plus dircete entre le nord de YEurope ct
I’Angleterre, d'une part, et tout le sud-est
de VEurope, d'autre part. (Ecoutez!). Sans
toutefois nous abandonner aux brillantes
espérances , — quant & Fobtention iminé-
diate de forts dividendes, — qui ont été
mises en avant jusqu'iei, nous avons la
conviction qu'il y a encore assez d’éléments
de suceés pour nous auloriser  recom-
mander aux actionnaires de relever leur
avoir social de sa décadence acluelle, en
accordant un appui prompt et efficace a
une administration éncrgique.

» Nous recommandens fortement quc
I'action de la Compagnie ait & se borner,
guant & présent, A la eonstruction de la
section principale du chemin de fer. Quels
(juc soient les avantages que P'on se pro-
met des raccordements ou embranche-
ments, il est évident pour nous quc la
construction el Pachévement de la sec~

10
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time bring, and we should view with
unspeakable regret any attempt from any
quarter to induce or to enforee a different

policy.

¢ Il remains for us to say, that, under
the peculiar eircumstances in which we
find this undertoking, we have recom-
mended the whole board to place their
seats at the disposal of the Proprietors,
and thereby afford an opportunity of elect-
ing such gentlemen for the future manage-
ment as it may please the owners ol the
property to select. — (Great applavse®.

““We also recommend that the mecting
10 be held at Brussels, on the 22nd inslant,
10 take into consideration the accounts of
1853, should be adjourned, so that the
Proprietors, before passing them, should
be in possession of those for the present
year, without which it will be impossible
for them to deliberate on the real position
of their affairs. Since the 31st December,
18%3, to the end of November, 1854, it
will be seen, by the financial statements,
that there has been paid on works, land,
rolling stock, interest to Shareholders, and
other matters, about I. st. 270,000, irres-
pective of a further sum of 1. st. 20,000,
which has been deposited as caution money
on the Great Junction lines. And there has
been received an almost similar amount
from various sourees.

‘“ We therefore consider it indispensa-
ble, for the information of the Sharehol-
ders, that the accounts to the 34st Decem-
ber, 1854, should be compleied before
they come to any resolution in reference
to those of 1835. There is nothing to pre-
vent these accounts being prepared and
presented to them some time next month,
or in February; at the same tinie, the
Shareholders can be furnised whith a state-
ment of the ordinary share and bond
capital of the Company, arising from the
reconstruction of both, in virtue of the
resolutions passed at the general meeting
of December last.

(358 ;

tion principale est une tiche parfailement
suffisante pour le moment actuel, et nous
verrions avee un regret inexprimable toute
tentative, de quelque coté quelle vint,
de vous engager & une marche diffférente.

» Il nous reste 2 dire que, dansles cir-
constances loutes particuliéres ol nous
trouvons Ventreprise, nous avons reecom-
mandé & tous les membres du conseil
d’administration de mettre leurs plans a la
disposition des actionnaires , afin que,
pour Padministration & venir, on put élire
telles personnes qu’il plairait aux proprié-
taires de Pavoir social de choisiv.—(Nom-
breux applaudissements.)

» Nous recommandons également que
le meeting convoqué & Bruxelles, pour le
22 courant, soit ajourné, afin que les ac-
tionnaires, avant de prendre connaissanee
des comptes pour 18353, soient en posses-
sion de ceux pour l'année courante, sans
lesquels il leur serait impossible de déli-
bérer sur la position réelle de leurs affai~
res. Depuis le 31 décembre 1833 jusqu'a
lafin de novembre 1854, il a été dépensé,
ainsi qu'on le verra par les élats de situa-
tion financiére, pour travaux, terrains,
matériel roulant, intéréts payés aux ac-
tionnaires et autres articles , environ
270,000 1. st., sans compler une autre
somme de 20,000 . st., déposée a titre
de cautionnement pour les lignes de la
« Grande-Jonetion. » Une somme & peu
prés égalca ét¢ recue dediflérentes sources.

» Nous considérons par conséquent
comme indispensable, pour linformation
des actionnaires, que les comptes soient
complétés jusquau 51 décembre 1834,
avant qu’ils n'adoptent aucune résolution
concernant ceux pour 1853. Rien ne sau-
rait empécher (ue ces comptes ne soient
préparés et présentés aux actionnaires dans
Je courant du mois prochain ou en février;
cn méme lemps il pourra leur étre adressé
un état du eapital d'actions et d’obligations
(bond) dc la Compagnie, tel que ce capital
est actuellement constitué par suite de la
réorganisation quia eu licu en vertu d’'une
résolution adoptéc au meeting du mois de
décembre dernier.
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‘““ As far as we can judge, the share
capital is at present represented by abont
90,000 shares of 1. st. 20, 1. st. 12 called
up, and the bond capital 120,000 bonds
of I. st. & cach. Thesc malters are in course
of investigation; but assuming these figu-
res prove, as they probably will, nearly
correct, it is proper that we should observe
that 8,960 shaves are in the Company’s
hands against an advanee of . st. 58,000
from your funds, and it is probable that
the money wil not be forthcoming. Should
this anticipation be unfortunately realised,
we should then recommend you to autho-
rise the distribution, rateably, of these
8,960 shares, among the Proprietors who
have paid the last call of 1. st. 2, upon
payment to the Company of a similar sum
per share on their alloiment ; it is only an
aet of justice, as their funds have been
employed therein, and it will also be ad-
vantageous to the Company’s capital, as it
will be so far inereased in the public’s
hands, and thus beeome available for the
purposes of the line, which, at present, is
not the case.

“* In conclusion, we have to state that,
at the adjourned or next meeting, we will
put before you the particulars of your pre-
sent share and bond capital, what has heen
received on both, what can still be recei-
ved on the former and ereated in the lat-
ter, so as to enable you to appreciate the
means you have to finish the works.

** We are, Gentlemen,
Your obelient servants,
Tuouas Crose.
Janes Hurennson,
Wisuias Reep.
Marmzew Uziertr,”
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» Pour autant que nous pouvons en ju-
ger, le capital d'actions est représenté ac-
tuellement par environ 90,000 actions de
20 L st., sur lesquelles il a ét¢ foit des
appels pour 12 L. si.; le capital d'obliga-
lions est représenté par 120,000 obliga-
tions (bonds) de 4 1. st. On est oceupé &
faire une enquéte i cet égard, mais en
supposant que ces chiffres soient a peu
prés exacts et ils seront probablcment re-
conuus comme lels), nous devons faire
observer que 8,960 actions sont entre les
mains de la Compagnie eontre une avance
de 38,000 1. st., de vos fonds, et il est
probable que cet argent ne rentrera plus.
Si, malheurcusement, il devait en éire
ainsi, nous vous recommanderions d’au-
toriser la distribution successive de ces
8.960 actions parmi les actionnaires qui ont
versé le dernier appel de fonds de 2 L. st..
¢t cc moyennant le payemeat d’'une somme
¢gale, pour chaque action au moment ol
elic leur serait adjugée; ce ne sera la
qu’un acte de justice puisque ce sont leurs
fonds qui ont é1é employés dans ceue af-
faire, et cet aete sera en méme temps
avantageux pour le capital de la Compa-
gnie, lequel sera augmenté d’autant entre
les mains du public, et alors on pourra y
avoir rceours pour les besoins du la ligne,
ce qui n'est pas le cas maintenant.

» En (erminant nous déclarons que,
soit au 7neeting qui aura licu par suite de
I'ajournement, soit au prochain meeting,
nous vous soumettrons le compte détaillé
de votre capital actuel d'actions et d'obli-
gations, de ce qui a éé pereu sur I'un et
sur laulre, et de ce qui pourra encore
étre percu du premier ou eréé en fait
d’obligations, afin de vous meltre & méme
d'apprécicr Jes moyens quc vous possédez
pour accomplir les travaux.

» Nous sommes, Messieurs,
Vos obéissanls servitcurs,

» Tuomas Crose.

» Javes Burcuisson.
»  WiLLian Reep.

» Marraew Uzieenl. »
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Appended to the report is an historical
account of the share capital, from which it
appears that the deposit of 1. st. 2 per
share was paid upon 142,436 shares, rea-
lising 1. st. 284,872. On the 26th January,
1848, the third call of 1. st. 1 per share
was made,and the result was 36,902 shares
remained, representing 1. st. 600,918,
the remaining shares being forfeited.

The following are also appended : —

On the 21st July, 1848, the board de-
termined to issue bonus shares to all par-
ties holders of shares who had paid up
their calls to 1. st. 7; every holder of five
such shares might, on applieation and pay-
ment 1, st. 1 per share, reccive one share
of ten pounds writlen up as paid. About
7,340 bonus shares might possibly have
been claimed on this principle. 5,839
1. st. 10 shares were issued, on which was
paid 1. st. 1 (1. st. 5,839). 5,830 shores
added in I, st. 10 shares.

Creation and Sale of I. st. 10 Shares,
31t October, 1848.—The Directors crea~
ted the following shares, and had them
sold in the market for what they would
feteh : — .

In 1848. 9,211 shares nelted L. st. 14,606 7 0

In 1849. 7,927 » 15,550 14 0

In 1850. 1,180 » 2,48 0 0

In1831. 500 s 1,246 5 0
18,788 1. st. 10 shares sold

on the average for 56s. Gd... ... l.st. 33,868 6 0

Creation of Three Thousand !, st. 10
Paid Shares for Secret Service. — About
this time (47th January, 1849), the board
ordered 3,000 shares, written up as len
pounds paid, to be created. These shares
were sent to Mr. J. Ashwell; at Brussels,
to be there issued to various influential
parties in Belgium, for the purpose of se-
curing their support. No money was really
paid to the Company for these 3,000 sha-
res, but in their hooks 1. st. 5,925 was
entered as having been reecived for them,
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A ce rapport cst annex¢ historique du
capital d'actions; il en résulte que leverse-
ment de 2 1. st. par action a é1é effectué sur
142,436 aciions, donnant ainsi 284,872
L st. Le 26 janvier 1848, le troisiéme
appel de fonds de 1 1. st. par aclion a
¢1é fait ¢ il 2 en pour résultat qu'il est resté
36,902 actions, représentant 600,918 I,
st., les autres actions élant périmécs,

Est également annexé ce qui suit :

Le 21 juillet 1848, le Conscil d'admi-
nistration résolut d’émettre des actions-
primes (bonus shares) en faveur de tous
les détenteurs d'actions quiavaient répondu
aux appels de fonds jusqu'a concurrence
de 7 L. st.; tout détenteur de cing actions,
dans ces conditions, devait sur sa demande
et en payant 11. st. par action, recevoir
une action de 10 1. st., inserite comme
payée. Il parait qu'environ 7,340 actions-
primes ont é1¢ réclamées en vertu de cette
disposition. On a ¢mis 5,839 aetions de
101, st., payces11. st, picce(5,8591. st.).
5,830 (sic) actions ajoutées en actions de
10 1. st.

Création et vente d’actions de 10 1. st.,
le 31 octobre 1848. — Les Dirccteurs ont
eréé les actions suivantes ct les ont fait
vendre ¢n bourse, a tout prix (for what
they would fetch) : —  °

En 1848 9,211 adions payies ool L. st 14,606 7 ©

En 1849 7,927 id. 15,530 14 O
En 1850 1,150 id. 2,48 0 0

Fn 1851 500 id. 1,266 5 0

18,788 actions de 10 1. st.,
vendues en moyenne a 36sh, 6d.Lst. 35,88 6 0

Création de trots mille actions de{0 L. st.
payées, pour service secret. — Vers celle
époque (17 janvier 1849), le Conseil
d’administration ordonna la création de
3,000 actions, inscrites comme payées
10 1. st. Ces actions furent envoyées a
M. J. Ashwell, & Bruxelles, pour y étre
délivrtes a différentes personnes influentes
en Belgique, dans le but de sassurer de
leur appui. Aucune somme quelcongue
n'a été réellement payée & la Compagnie
pour ces 3,000 actions, mais dans les li-
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and placed per contra to the following ac-
eounts :—

Works and engineering .... 1. st. 4,500

Land and compensation...,...... 1,923
Lawcharges...oc.oovinvnnnaon. 2,500
L.st. 5,928

Creation Six Per Cent. Guaranteed
Shares, August, 1852, Deposit, I. st. 2
Por Share. — The Directors being still
embarrassed (o raise the necessary funds
to carry on the works, came to the deter~
mination in August, 1832, to issuc 1, st. 10
shares, G per cent. guaranteed. 42,529
shares were the only ones which were
issued to the Proprietors in virtue of their
boldings. It appears, however, that 60,000
of these shares were that time printed and
signed.

They were thus disposed of — There
have been issued to Proprietors, as above,
42,399 shares; there have been delivered
to Sir Wm. Magnay, in connection with
the Grand Junction railway, 3,000 shares
at b.ost. B 1ost. 25,000; there remain
12,671 shares; 9,000shares were disposed
of in 1854, and their proceeds will appear
in the accounts of that year, 9,000 shares;
there are inthe possession of theSecretary,
3,671 shares; total, 60,000 sharcs.

Shares purchused by the Company in
1848.— In this year 2,942 1. st. 7 sharcs
were purchased by the Dircetors, and
were converted at the office into I, st. 10
shares for the purpose of being sold in that
form in the market. The cost was carried
fo *¢ interest account ” in the Company’s
hooks, and in the sum of 1.st. 1,899 19,
9d.

HN.B. It is in consequence of this trans-
action that more 1. st. 10 shares appeared
for conversioninto tyipartite shares in 1851
to 1853, than could otherwise be explai-

ned, — See Iistorieal Aceount of Share
Capilal,
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vres une somme de 5,925 1. st. est porlée
en recette de ce chef, of figure, d'autre
part, comme dépense sous les rubriques
suivantes :

Travaux et honoraires d’ingénicurs. .. E. st. 1,800

Achats de terrains et indemnités. ........ . 1,025
Frais judiciaires........ crrereraieanenns 2,500
L.st. 5,023

Création d’actions yarantics & 6 p.°fo, en
wout 18582, Fersement, 2 L. st. par action.
— Les directeurs se trouvant encore dans
Fembarras pour se procurer les fonds né-
cessaires 4 la continuation des travaux,
résolurent, au mois d’acut 1852, d'émettre
des actions de 10 L st., & 6 p. o7, dinté-
rét garanti. 42,529 sculement de ces ac-
tions ont é(¢ délivrées aux anciens action-
naires en raison de leur mise de fonds. i
résulte, néanmoins, que 60,000 actions de
cette catégoric ont ét¢ imprimécs et signées
a celte époruce.

I en a éié disposé comme suit : — On
a déhiveé aux anciens aclionnaires, ainst
qu’il est dit ci-dessus, 42,329 actions; on
a délivré a Sir William Magnay, au sujet
du chemin defer de la « GrandeJonction, »
5,000 actions & 5 1.st., soit 25,000 I.st.;
il restait 12,671 actions; on a disposé de
9,000 actions en 1834; leur sortic figu-
rera dans fes comples pour cette annde,
9,000 actions ; le seerétaire a en sa posses-
sion 3,671 actions; total, 60,000 actions.

dctions achelées par lo Compagnie en
1848. — En cette année 2,942 actions de
7 1. st. ont ¢i& achetées par les Directeurs
el converties au burcau en actions de 101,
st.,afin d'¢tre vendues sous eetle forme en
bourse. Le prix d’achat a ¢été porté au
« comple d'intéréts » dans les livres de la
Compagnie, pour la somme de 1,899 1. st.
12 sh. 9d.

N. B, Ccst en conséquence de eelte
opération qu'i] a été présenté pour la con-
version cn actions « {ripartites » de 1851
4 1853 un nombre d'actions de 10 1. st.
plus élevé que lon n'aurait pu autrement
I expliquer. — Foir I'historique du capital
d'actions.

1
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Cost of Shares bought in 185k, for
Secret Service in Belyium.~ 4301, s1. 8
shares, 6,460 L. st. 10 shares, bought L. st = 4,
by Messrs. Shepherd and Co....o.... 18,213 18 0
Coll and interest, 430 L. st 5. d.
shares .o..oovvune eeensr D09 410
H RO
Ditto 6,460 shates.... 6,526 7 4 7455 12 2

L.st. 235,651 10 2

These shares were converted in the of-
fice into tripartite shares consisting of —
6,910 halves; 6,910 railway quarters;
6,910 canal ditto. In 1851, of the 6,910
halves, 6,500 were transmitted to Brussels,
for further seeret services in Belgium, in
addition to the 3,000 shares previously
sent, as shown in the share eapital aceount.
This transaction was entered in the Com-
pany’s books as follows :—

Carvied to * Land and Compensa-
tion ™ .ienveninnn srraeees L.st. 7,678 18 3
Corvied Lo Law .\ .voeannninnnns 4,000 0 0

L.st. 11,678 18 3
The balance remains in an account
called ** Seccurities in Company’s
POSSESSION ™ heeieiiieniaans .. 13,072 12 {1

L.st. .‘E):Giil 0 2

The remainder, viz, 410 halves; 6,910
railway quarters; 6,910 canal quarlers,
arc in the Secretary’s possession,

Grand Junction Ratlways.— Delivered
to Sir William Magnay 5,000 shares 6
per cent. preference stoek, in connection
with that projeet, at L. st. 3, 1. st. 25,000.

Proof and Statement of Balance to 31st De-
cember, 1853,

Received in capital account, as per

previous accountt «vavres-ee.. 1,093,189 6 O
Expended to 3tst December, 1853,

as above explained.........., 1,064,151 12 9

20,037 13 3
The Company has received from

contractors their caution money 2,431 14 %
Suspensc account , as per printed

account, 1852, c.v.vvvvern. 9% 1 8
Carvied forward,so.voe... Lost. 31,263 9 4
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Prix des actions achetées en 1831,

pour service secret en Delgique, —~ 450
aclions de 8 1. st., 6,460 actions de 10 1. 5. s 4.
L. st. achetées par MM. Shepherd et Ce, 13,213 18 0
Appel de fonds et inté-  L.a. s a.
réls, sur 450 actions.. ... 909 £ 10
Id.4 sur 6,460 actions.. 6,526 7 4
e 7 433 12 2

Lost, 25,65110 2
Ces actions ont été converties au burcau
en actions « lripartites, » consistant en
6,910 demi actions, 6,910 quarts-dactions
du chemin de fer et 6,910 quarts-dactions
du canal. En 4851, surles 6,910 demi-
actions, on en a envoyé 6,500 en Belgique,
encore pour services secrels, en sus des
3,000 actions envoyces précédemment
ainsi qu'il résulte du compte du capital
d'actions. Cette opération a ét¢ portee dans
les livres de la Compagnice comme suil :

Dépenses pour « terrains et indemni-

105 30 cuenevnneerienne. L.st. 7,678 {8
1d. pour « fiais judiciaires o(law).... 4,000 0

L.st. 11,678 I8 ¢
La balance se retrouve dans un comp-
te intitulé « Tilres en [a possession
de la Compagnie a.vvvveven..... 13,972 12 11

@l o n

L.st. 25,651 {0 2

Le restant, savoir, 410 demi-actions,
6,910 quarts d’actions du chemin de fer
et 6,910 quarts d'actions du canal sont en
la possession du secrétaire,

Lignes de la « Grande Jonction.» —
Déliveé 4 Sir W. Magnay 3,000 actions 4
6 p. °/c du fonds privilégié, & B 1. st., soit
25,0001.st.,du chef du projet en question,

Résumé et bilunjusqu’au 51 décembre 1853,

Regu en capital, d’aprés les comp-

tes anlérieurs,, ...... ...l.st. 1,003,180 6 0
Dépense jusqu’au 31 déeembre,

daprés les détails donnés ci-

dessus ........ vernsreeninas 1,064,181 12 0

L.st.  99,05713 &
La Compagnie a recu des entre-
preneurs, i litre de cautionne-

ment ... .oua. Cerrreeeteaans 2,451 14 8
Corapte en suspens (suspense ac-

count), eomme & U'état imprimé,

1852, ci i iirieeriie e 94 1 8

L.ost. 31,265 0 4



(45)

The Cuurwas said they had just heard
lhe report of the old board, and the state-
ment of accounts to Dceember, 1833,
duly signed by the auditors, the report of
the gérants, and the report of the new
Diccetors. It was his duty to mahke 2 few
observations on a matter of general impoy-
tanee 1o them all. As the new Directors
are gentlemen well acquainted with rail-
way matters, it was gratifying 1o pereeive
in their report, that they reported favou-
rably of the portion of line Irom Brusscls
to Namur, that it would more than aver-
age the receipts of 1. st. 2,500 a mile,
being the present aceount of receipts of the
slaic lines, that a guarantee was given by
the Government of 4 per cent. on L
st- 800,000, the estimated cost of the Na-
mur ard Arlon line, or on |. st. $00.000,
including the Bastogne branch; and when,
in addition to this, they had stated that
the connection with the Paris and Stras-
bourg line would secure advantages to the
Luyembourg line, so as to make it one of
the most important lines in Europe, —
when they said all that, they confirmed
all the staternents that had been made 10
the Proprietors, as to the intrinsic value
of the line, Let thew consider the impro-
vements that had been made in their pro-
perty, that the line from Namur o Arion
was a guaranteed line, and they would be
led to the conclusion that the Dircetors
who had devoted nine years of their life
o the service of the Company, ought not
o be borne down with clamour—(Hear,
hear). They were entitled to reccive a
large and generous construction of their
acts. The productive capital of the Com-
pany had been stated in the report ot the
new Directors, at 1. st. 616,600, although
the actual expenditure had been . st
1,385,000, leaving, aecording to their
estimate, 1. st. 738,951 as a dead weight
onthe concern. Of this sum they admnitied
that 1. st. 176,550 had been returned to
the Shareholders in the shape of interest,
and in addition to which there was 1, st.
9,270, interest on obligations, making
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Le Pagsioext dit que Von vient d'en-
tendre le rapport de Fancien Conseil d'ad-
ministration ¢t le réglement des comptes
Jusqua la fin de décembre 1833, dament
signc par les contrdleurs, plus le rapport
des w gérants » et le rapport des nouveauy
Dircetenrs. L'orateur eonsidéire comme an
devoir de faire quelques observations sur
une question diintérét général pour tous
les actionnaires. Les nouveaux Direeteurs
¢tant parfaitement au courant des aflaives
de chemins de fer, on ne peut voir qu'a-
vee satisfaction dans leur rapport qu'ils
s'expriment favorablement an sujet de fa
seetion de Bruxelles & Namur, laquelle
dépasserait la moyenue des recettes, de
2,500 L. st. par mille, ce qui est le taux
actucl des recettes sur Ies chemins de fer
de VEtat; fe Gouvernement a donné une
garaatic de 4 p. “f, sur 800,000 1. st., le
montant prévu de la dépense ponr la ligne
de Namur & Arlon, ou sur $00,000 1. st.,
en y comprenant Fembranchement de Bas-
togne. Lorsque, de plus, les nouveaus Di-
recteurs ont reconnu que le raccordenient
a la ligne de Paris a Strasbouryg assurcrait
4 la ligne du Luxembourg des avantages
de nature & en faire P'une des lignes les
plus importantes de FEurope, —lorsqu’ils
ont dit tout cela, ils ont confirmé tout ce
qui avait é1¢ annoncé aux actionnaires, re-
lativement 4 la valeur intrinséque de cette
ligne. Que les actionnaires veuillent bicn
considérer les amdliorations qui ont éié ap-
portées & leur propridié, ainsi que la eir-
constance que la ligne de Namur & Arlon
est devenue une ligne garantic,—ect ils se-
ront amenés i conclure que les Directeurs
qui ont consacré neuf années de leur vie
au service de ln Compagnie ne méritaient
pas d'étre ainsi mal menés (bowme down
with clamour)—( Ecoutez 1) lls avaient droitf
& ce que Jeurs actes fussent envisagés avee
grandeuar et géncrosité. Le capital produc-
tf de la Compagnie a été donng, dans le
rapport des nouveaux Dirceteurs, comme
étantde 616,600 1. st., quoique ladépense
totale fut de 1,385,000 I. st. laissant,
d'aprés leur évaluation, 738,951 1. st.,
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. st. 185,600 which deducted, Ieft
I. st. 343.351. But this sum included
1. st.260,000, the purchase-moncey of the
canul, anl 1. st. 60,000 orthe eoneession-
naives, and 1. s1. 32,000 engineering and
other expenses, leaving the dead weight
1. st. 223,381 on the gross amount ex-
pended. From that had 1o be deducted
the 1. st. 29.252, the balance of caution
money, and 1. st. 22,000 for the sale of
surplus Jand. together, 1. st. 51,252, lea-
ving 1. st. 172,099, Now, he presumed it
would be admitted that 1. st. 6,000 a year
would not be too much for office and other
expenses for 9 years; making 1.st. 54,000,
which dedueted, would leave L. st. 418,000
as the swn which wauld represent the vn-
productive capital of the Company. That
wis comparatively a small sum under the
circumstances, although he was far from
depreciating its importance. Ile would ,
however, set against that the imporiant
advantages that had been gained for the
Company : the guarantee on the Namur
and Arlon line, the slteration from the
original curves, gradients, and tunnels,
by which 1. st. 200,000 had been saved
on the constraction. together with an ex-
tension of five years for the completion of
the concession. The guaraniee of the Go-
vermment amounted to 1. st. 36,000 a
year. He believed hie could salely assert,
that seldom if ever were there so many
solid advantages sccured for any Company
at so cheap a rate— (Laughter.) He would
ask them how had the other Anglo-Belgian
hines fared ? There was the Louvain-a-la-
Sambre that had been abandoned, after
espending 1. st 200,000; there was the
Namur sud Liege. which had, just at the
point of realising all its expectations, been
unfortunately compelled 1o surrender 1. st.
7C0.000 of uts property, and to sustain
a loss to that amount; the Belgian Eastern
Junction bad very reeently sustained a loss
of 1. st. 40,000 in one sum, to vbtain the
ways and mcans to complete its line. They
would judge from those things what had
been the dilficulties of the “Luxembourg.

(44

comme une charge improductive (a dead
weight ) sur 'entreprise. s admettent ce-
pendant que, sur ceite somme, 176,350 1.
st. ont £1¢ remboursées aux aclionnaires
sous forme d'intéréts, auxquelles il faut
ajouter 9,270 1. st. d'iniéréts dus obliga-
tions, ce qui fait 183,600 1. st., lesquelles.
dé:duiles de la somme tolale ci-dessus, ne
laissent plus que 543,351 L. st. Mais cetre
derniére somme comprend encore les
260.000 1. st. de prix d'achat du eanal,
ainsi que les 60,000 1. st. pour les con-
cessionnaires ¢t 32,000 1. st. pour frais
dingénicurs ct autres dépenses, ec qui ré-
duit la chargeimproduetive 3 223,551 1. st.
sur le total général de la dépense brute.
Mais il fautencore en dédnire 29,2321, st.
déposées & litre de cautionnement ¢t 22,000
1. st. pour la-vente d’exeédants de terrains,
ensemble 31,252 1. st., ee qui donne un
résidu de 172,099 1. st. L'orateur sup-
pose que l'on voudra bicn admetire que
6,000 1. st. par an ne sont pas trop pour
les frais d'administration et autres dépenses
pendant neef ans, done 54,000 1. st., ce
qui réduit & 118,000 1. st. le copital im-
productif 'de la Compagnie. Celte summe
est comparalivement faible, dans les eir-
constances donnécs, quoique 'orateur soit
loin de vouloir en amoindrir Vimportance.
H lui opposera toutclois les avantages im-
portants qui ont été acquis par la Compa-
gnic : la garantic pour la ligne de Namur
& Arlou, Ja modification des courbes et des
pentes primitives ainsi gue des tunnels,
modifications qui prodpiront unc économie
de 200,000 1. st. sur les frais de constrac-
tion,— et enfin, un prolongement de cing
ans au délai pour Pachévement de la ligne
concédée, La garantic du Gouvernement
s'¢léve & 36,000 1. st. par an. L'orateur
croit pouvoir affirmer que jamais peul-éire
des avantages aussi solides n'ont été assu-
rés & une Compagnie, & un taus aussi mo-
déré. — {(Kires.) I demande quel a été le
sort des autres lignes anglo-belges. Ly a
d’abord celle de Louvaiu a la Sambre, qui
a ¢1é sbandonnée aprés une dépense de
200,000 L. st.; il y a cclle de Namur &
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The object of the. old Directors was to
obtain great results for the Company,
without looking too closely to the expen-
diture neccssary to attain them. He then
made some remarks on the gérants’ report.
They were appointed in April, at the sug-
gestion of the 6 per cent. Sharcholders,
1o act with the President in the manage-
ment of the Company’s affairs. The delays
caused by those gentlemen in obtaining
funds so paralysed the credit of the Com-
pany as from first to last to have entailed
a loss on the Company of L. st. 100,000,
and a defay of six months in completing
the works. As a proof that the management
of those gentlemen was wrong the new
Directors had found it necessary to reverse
the arrangements they had made with the
contractors. In June it became necessary
to raise 1. st. 16,000 (to make up 1. st.
40,000), and it could have been obtained
for 1. st. 20,000 if the gérants would have
given their consent; but they refused,
shares had 1o be sold at a serious loss,
which amounted altogether to 1. st. 10,000,
instead 1. st. 3,000 as proposcd in the (irst
instance. With regard to the Grand June-
tion concession, he would refer to what
was said of it in the printed statement of
Mr. Lyall, that he (the Chairman) hadl
taken to himself L. st. 25,000 of the gua-
ranteed shares of the Company. He would
give them a history of the transaction. It
was proposed to put the Great Luxembourg
in a safe position with regard to other lines,
and to secure a junction with the Stras-
bourg line. It was also advised by persons
conversant wilh railway matters that the
Luxembourg should fortify its position by
obtaining the concession of the Grand
Junction lines ¢ 1, st. 38,000 was deman-
ded for it. but after some negotiation it was
settled they should take 3,000 guaranteed
shares, valued at 1. st. 20,000; the ex-
penses had amounted to 1. st. 13,800 or
). st. 14,000, and there was a sum of
1. st. 5,500 due to him, the Chairman, for
advances; the remainder was but a sinall
sum, It was considered by his colleagucs
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Li¢ge qui, juste au moment de réaliscr
toutes ses espérances, a été foreée d'aban-
donner 700,000 1. st. de sa propriéié et
de subir une perte s'élevant 3 cette somme;
la « Jonction de I'Est » a récemment subi
une perie de 40,000 1. st. ¢n unesomme,
afin d'obtenir les voies et moyens d'ache-
ver sa ligne. D'aprés ces faits Yassemblée
pourra juger quelles ont été les difficultés
de la Compagnie du Luxembourg. Le but
des anciens Directeurs était d'obienir de
grands résultats pour la Compagnie, sans
regarder de trop prés 4 la dépense néces-
saire pour y parvenir. L'oraleur présente
cnsuite quelques observations sur le rap-
portdes « gérants. » Ceux-ci ont ¢té nom-
més au mois d'avril, a la demande des d¢-
tenteurs dactions & 6 p. °/,. pour dtre
adjoints au Président dans Fadministration
des affaires de la Compaguic. Les délais
occasionnds par ces messieurs & l'obtention
des fonds ont tellement paralysé le crédit
de 1o Compagnic qu'il s'en est suivi, au
bout du compte (from first lo lust ) unc
perte de 100,000 1. st. pour la Compa-
gnie ¢t un retard de 6 mois dans Pachéve-
ment des travaux. A preuve que la gestion
de ecs messieurs était mauvaise, Ies nou-
veaux Directeurs ont juge nécessaire de ré-
silier les contrats passés avee les entrepre-
neurs. En juin, il fallut lever 16,0001. st.
(pour compléter (to make up) une somme
de 40,000 1, st.;; on aurait pu lobtenir
pour 20,000 1, st., si les gérants avaient
donné leur assentiment; mais ils refusc-
rent; les actions durent étre vendues avee
une perte considérable, qui s'est élevée a
10,000 1. st., av lieu de 5,000 1. st., ainsi
quon Favait d’abord proposé.—Quant & Ia
concession de la « Grande Jonetion, » I'o-
rateur rappelle ce qui est dit dans la décla-
ration imprimée de M. Lyall, savoir, que
fui (s:r W. Magnay) avait pris pour lui-
méme 23,000 1. st. en actions garantics
de la Compagnie. L'orateur dit qu'il fera a
I’Assemblée I'historique de cette opération.
11 avait été propos¢ de donner & la ligne
du Luxembourg une position assurée (u
safe position), par rapportaux autres lignes,

12
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a fair arrangenment ; and he could say, so
far from ils being to his private advantage,
it was quite the other way. For had it not
heen disposed of he would have been na-
med Chairman of the Grand Jurction, and
would have derived other and greater ad-
vantages. e trusted that the explanation
he had given would be satisfactory, and
remove the ealumny that had been en-
deavoured to be cast upon him — (Ilear,
hear).

Mr. Lyatu. — It is mol my intention to
oceupy the time of the mecting by ban-
dying personal recrimination with any of
the old members of the Great Luxembourg
board. My acquaintance with them com-
meneed in its board-room, never went
beyond its walls, and none can more sin-
cerely regret than I do that it ever com-
menced at all ! My solc objeet, cver since
the 17th February last, has been to obtain
at a public mecting of the Sharcholders a
Committee of Investigation into the affairs
of the Company. and I trust that such will
be the vesult of our meeting here to day,
My motive in sceking to obtain that com-
mittee has been twofold; first, to vindieate
my own conduet, and next, the hope of
preseryving as much of our common pro-
perty as possible. T have scen it asked in
print, How came Mr. Lyall to sit so long
quictly at the board after a knowledge of
such occurrences as he has brought tolight?
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et d’assurer son raceordement 4 la ligne de
Paris & Strashourg. Des personnes versées
dans les affaires de chemins de fer avaient
¢galement conscillé que le Luxemboury
cherchat & fortifier sa position en obtenant
la concession des lignes de la « Grande
Jonction; » on en demandait 38,0001, st.,
mais aprés quelques négociations il fut
convenu que Pon prendrait 3,000 actions
garantics, ¢évaluées & 20,000 1. st.; les
dépenses s'élaient élevées & 13,800 ou
14,000 L. st.; une somme de 3,000 1. st.
loi était duc a lui (le Président) pour des
avances; lc reste nc comslitue qu'une
somme de peu d'importance. Cet arran-
gement a ¢té reconnu par les collégues de
Iorateur comme une bonne affaire, et il
croit pouvoir dire que, loin de travailler
a son intérét prive, c'est plutét le contraire
qu’il a fait. Car, si la eession n'avait pas
cu lieu, il aurait é1é nommé Président de
la « Grande Jonction » ¢t en aurait tiré
d'autres avantages considérables. Lorateur
espére que les explications donnces par lui
scront trouvées satisfaisantes et suffiront &
repousser les calomnices gue Fon a cherelié
a répandre sur son compie.

M. Lyice. Je nai pas Vintention d'abu-
ser du temps de FAssemblée en ¢échangeant
des réeriminations personnelles avee Fun
ou l'autre des anciens meibres du Con-
seil d’admnistration du  Grand-Luxem-
bourg. Mes relations avee cax ont com-
meneé dans la salle du Conseil ¢t w'en ont
jomais dépassé lcnceinte; personne nc
peut regrelter plus que moi qu'elles aient
méme commencé! Mon unigue but, de-
puis le 17 février dernicr, a é1¢ d'obtenir,
3 un meeting public d’actionnaires, la no-
mination d'un comité d’enquéte sur les
affaires de la Compagnie, et j'ai confianec
que tel sera le résultat de notre meeting de
ce jour. Mes motifs, en cherchant a obte-
nir ce comité, ont é¢ de deux espéces :
d'abord, de justifier ma propre conduile,
et puis, de Sauver autant que possible de
notre commune propriété. §'ai vu faire la
demande, dans des éerits liveés 4 Fimpres-
sion : comment M, Lyall a-t-il pu continuer
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My reply is simply this—1 did not sit quic-
tly, but as soon as I knew of the applica-
tion of 10,000 shares to *¢ sceret serviees,”
which I suppose means ** bribery ” abroad.,
I tock such cffectual steps as resulted in
the appointment of three gentlemen as au-
ditors, whosc names are a sufficient gna-
rantee, that, at least with their knowledge
and sanetion, no irregularities in the appli-
cation of the Company’s funds should take
place. They have taken place, however,
notwithstonding, both in spite of them
and myself; hut they dil not come to light
till the 1 7th February last. Besides with my
large stake in the Company, 1 thought I
could best proteet iy own and the Share-
holders’ property by remaining at, rather
than quitling (he board. It has been fur-
ther remarked that I oughit to have brought
all these matiers forward in July last. My
reply is I had no such opportunity, for this
is the mecting which should have been
held in July, and the instant I saw it ad-
vertised, I lost no time in preparing my
letter to you for the press, and thus, as far
as depended on me, rendering investiga-
tion, I hope, inevitable. Again, it has been
said, *¢ but oll that Mr. Lyall wanted was
hush money, and if he had got it, we
shiould never have ** heard one word of
all this.” To sach of the Sharehoklers as
may personally know me, I feel I need not
reply to such an imputation, but, as I am
personnally unknown to the great majority
of your body, I must of course lic open
to the suspicions to which the Company
1 have beenin may have exposed me. But
il you will do me the favour to refer again
to my leiter to the Directors of the 18th
July last, you will find I there distinetly
state that any arrangement for my quilting
the hoard , and thereby surrendering my
power to watch over the application of the
Targe capital 1 had invested in the under-
taking mast be subjeet 5 first, to the sane-
tion of Mr. Freshfield, as to its legality
and propricty; and, secondly, that it must
have your full knowledge and approval,
I do not think it necessary (o say more
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3 siéger tranquillement au Conseil, aprés
avoir acquis la connaissance de faits comme
ceux qu'il a rendus publies ?—Ma réponse
est tout simplement que je nai pas siégé
tranquillement, mais dés que jai eu eon-
naissance de 'emploi de 10,000 actions &
des « services secrcts, » cc qui, je pense,
veut dire « corruption (bribery)» & Pétran-
ger, je (is des démarches efficaces quiabou-
tirent a la nomination de trois actionnaires
en qualit¢ de controleurs (auditors), dont
les noms sont une garantie suffisante que,
du moins & leur connaissance et avee leur
sanction, des irrégularités dans Pemploi
des fonds de la Compagnie ne pourraient
plus avoir licu. Et cependant ces irrégn-
larités ont cu lieu, en dépit deux ct de
moi-méme, mais elles ne sont venues au
jour qu'a partiv du 17 février devnier. A
part cela, avee les fonds considérables que
Jai placés & la Compagnie, j'ai eru que je
pourrais micux protéger mcs intéréts ot
ccuyx des actionnaires, co restant au Con-
seil, quw'en me retivant. On a aussi fait la
remarque que Jaurais du soulever tontes
ces questions au mois de juillet dernier.
Ma réponse est que je n'en ai pas eu l'oc-
casion, car lc meeling d'aujourd’hui est
celui qui aurait da avoir licu en juillet, ct
du moment que je lat vu annoncé, jai
préparé pour Fimpression la lettre qui vous
est adressée et qui, pour autant qu'il dé-
pendait de moi, rend Fenquéte inévitable,
du moins je 'espére. On a également dit
que « tout ee que M. Lyall voulait, ¢'était
de Fargent pour sc toire (hush-money) -
gl 'avait oblenu, nous n'aurions pas ap-
pris un mot de tout ceei. » Pour ccux des
actionnaires qui e connaissent personnel-
lement, je crois que je n’ai pas besoin de
répondie & celte imputalion; mais, comme
jesuis personnellement inconnu i agrande
majorité de PAssemblée, je dois nécessai-
rement rester sous e poids des soupcons
auxquels je me trouve Cxposé pour avoir él¢
¢n pareille Compagnie. Mais, si vous vou-
lez me faive la faveur de revoir encore ma
letire adressée I 48 juillet aux Dirceteurs,
vous y trouvercz la déclaration explicite
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than again 1o evpress the hope that you
will now do yourselves, and me indivi-
dually, the justice of nominating an impar-
tial committee from amongst yourselves,
to look narrowly into the affairs of the
Company, especially every transaction in
which 1 have myself been personally en-
gaged, and to add that 1 place both my
services and my seat at the board unreser -
vedly at your disposal—(Cheers),

The Cuammay sad the 10,000 shares
were not disposed of for purposes of byi-
bery. They had agents of all descriptions
in Belgium, amd there were many influen-
ual parties employed for a period of up-
wards of two years in carrying out their
plan. He ecould distinetly state, however,
that no member of the Government, of
any sort or deseription, had anything to do
with it.

Mr. Lyaw sad he folly beheved 1.

A Prormieron said they all looked hike
fools; they had been treated as though they
were children.

A Suarenorer called on Mr. Masterman
to explain the transaction of thel. st. 58,000
lent on shares.

Mr. Mastervan sad he had guven the
explanation 1n his reply to Mr. Lyall’s let-
ter. He did not know what the hon. Pro-
prietor required. He was satsfied (o leave
the matter 1n the hands of any reasonable
man, and to give any explanation that
might be required at the next mecting in
February. He had devoted his encrgies to
their service for many years. even to hfe
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que tout arrangement, tendant & me faire
quitter le Conseil d'administration et, par
conséquent, la faculté de veiller sur I'ems-
ploi du capital considérable que jai placé
dans ecite entreprise, devait étre soumis
d’'abord a la sanction de M. Freshfield, au
pont de vue de la legalué et de la con-
venauee, et, en second liew, 4 votie con-
naissance ct approbation. Je ne crois pas
devoir ajouter autse chose, simon, expti-
mer encore une fois Pespoir que vous vous
iendiez a vous-mémes, et & moi indivi-
ducllement, 1a justice de nommer un comii¢
impartial, choisi parmi vous, pour exaim-
ner avee soin les affanes de fa Compagme,
ct nolamment toute opéraion dans laquelle
Jaréte moi-méme personneliement engage;
Jajouterar que je mets & votre disposiuton,
sans1éserie, et mes serviees, et mon siége
au Conserl d'admimstration. — (Applau-
dissements.)

Lr Présiveat dit que les 10,000 acuons
n’ont pas été employées dans un but de
corruption, La Compagnic avait des agents
de toute espéee en Belgique et differentes
personnes anfluenies ont éle cmployées
pendant plus de deus ans pour fare réus-
su notre plan. L'orateur declare expresse-
ment , toutefois, quaucun fonctionnane
du Gouvernement, 4 quelque eategorie
qu’il appmtint, n'a eu la moindre part dans
tout ceel,

M Lyaw repond gu'ilen est convaincu.

Ux Proprigraiee dit qu'on leur fait fare
a tous une sotte figuie (Yrey all looked hke
fools) et qu’on les a traités comme des en-
fants.

Un Actioanatwr nvite M, Masterman a
exphquer Poperation des 38,0001 st. pre-
tées sur actions.

M. Masteruis dit quil a donné cetie
evphication dans sa réponse & I lettre de
M. Lyall. Il ne comprend pas ce que I'ho-
norable propriétaire demande. H est pret
i mettre Paffaire entre les mains de tout
homme raisonnable et & donner telles ex-
plications qui seront exigées lors du pro-
chain meeting au mois de février. Il a ims
pendant plusicurs années toutes ses facul-
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itself, and he was sorvy to perceive the
change of opinion that had been expressed
by the Proprictors.—(A Voice —~Where is
the money? Who is Mr. Stewort?) — [le
had explained that in his letter. (It is not
satisfactory). I am sorry for it.

In reply to a question it was stated that
Mr. Ashwell, who had the disposal of the
1. st. 49,000 for sceret service, had recei-
ved from the Company |. st. 1.500 a yeor
during seven years.

Several Shareholders here expressed
themsclves very much dissatisfied with the
state of things.

Mr. E. Teep called attention to the pas-
sage in the report of the old Dircetors,
which said ¢ 8,960 shares are in the Com-
pany’s hands, against the advance of 1. st.
58,000 from your funds; and it is probable
that the moncy will not be forthcoming. *
He had no hesitation in saying that the Di-
rectors were individually and collectively
responsible for the whole of that sum ; and
the Dircetors might depend upon it that
the Shareholders were determined to have
hack that money — (Cheers).

Mr. Mastersan said that was a manly
and straightforward course. There were
reasons for the Shareholders being dissa-
tisfied, which he regretied. It might have
been the other way. There were wo cour-
ses open to them, to receive explanations
in a considerate manner, or to take pro-
ceedings; in the latter case the Directors
would be placed on their defence, and they
would be bound te make the best case they
could. The money was advanced for an
object highly laudable in itself, to obtain
quotations on the Paris Bourse — (*¢ Oh!
oh1”).

Mr. Axoertox cxplained that the ins-
tructions given the auditors, were to the
effect that bygones were to be bygones,
when they, in 1832, had laid certain sta-
tements before a meeting of Shareholders,
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tés, ct Jusqu'asa vie méme, au service de
la Compagnie et il est peiné de voir le
changerment quni s'est manifesté dans les
opinions des actionnaires, — (Uxe Voix :
—Ou sontkes fonds ? Qui est M. Stewart?)
— L'orateur dit qu’il a expliqué ecla dans
sa letire.— (Ce n’est pas suffisant,)— J'en
suis fiché.

En réponse & une question on déclare
que M, Ashwell qui avait la disposition
des 10,000 1. st. pour les services secrets,
a regu de la Compagnie 1,500 1. st. par
an, pendant sept ans.

Plusieurs actionnaires expriment ici leur
mécontentement de cet état de choses.

M. R. Tero appelle I'attention sur le
passage dans le rapport des anciens direc-
teurs, ot il est dit : « 8,960 actions sont
entreles mains de 1la Compagnie, en retour
d’unc avance de 58,000 1.st, de vos fonds ;
il est & eraindre que cette somme ne ren-
trera plus. » £orateur n’hésite pas a dire
que les Dirceteurs sont individuellement
¢t collectivement responsables de la totalizé
de ceuie somme et qu'ils doivent se lenir
pour eerlains que les actionnaires sont dé-
cidés a ravoir cet argent. — (Applaudisse-
menls.)

M. Musteruan dit que cest 1a une dé-
claration virile et franche. 1l y a pour les
actionnaires des motifs de mécontentement
quil regrette, mais le contraire aurait aussi
bien pu arriver. Deux maniéres de proeé-
der sc présentent 4 eux, de recevoir avee
calme les explications qui seront dennées,
ou bien d"intenter des poursuites ; dans ce
dernier cas les Directeurs devront se met-
tre sur Ia défensive et soutenir leur cause
aussi bien que possible. Les fonds ont été
avaneés ponr un objet éminemment plau-
sible, savoir, d’obtenir que les actlions fus-
sent cotées 3 la Bourse de Paris. — «Oh /
oh! » )

M. Asoerrton cxplique que les instroe-
tions données aux Controleurs (Auditors)
portaient que le passé devait ére passé,
lorsque, en 1852, ils avaient soumis cer-
tains fails & un nceting dactionnaires. Ils

13
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They had ealled the attention of the Direc-
tors to the matters now before the meeting,
and had received explanations from time
to time, both from Sir W. Magnay and
Mr. Masterman, with respect to lending
the surplus funds, which were not satis-
factory. They had done everything in their
power to prevent those proceedings.
Large sums of money had been lent to
a Mr. Chas. Stewart, on shares of the
Company, amounting in the whole to
liv. st, 58,000, which was liv, st. 3,700
over and above the then market price of
the shares, and in dircet violation of the
stipulation laid down by the auditors, that
a margin of 13 per cent. should be reser-
ved as a cover for money lent on shares.
The auditors were not to blame in the
matier; they had no control over the Di-
reclors.

A PropsieTon, ~— Who is Mr, Stewart?

The Cuamyan said he did not know Mr.
Stewart.

Mr. Mastenyan said he really did not
know the object of the question. Mr. Ste-
wart was a gepileman who had an office in
the City, and lived at the west-end of the
town—(Laughter).

Mr, WiLkinson said that Mr. Stewart
was either the agent or the partner of Mr.
Masterman, and the brokers had sent in
their accounts to Messrs. Masterman and
Stewart as frequently as they did to Mr.
Masterman.

Mr. Mastervan did not see how that
affected the question. It appeared gentle-
men arrived at those staterents by fore-
gone conclusions.

Admiral KeiLy thought it very desirabie
to know who Mr. Stewart was; whether
he was a broker or a gentleman. [t ap-
peared to him that the money was lent by
the board for a speculative objeet.

Mr. Sevmour said Mr, Stewarl was only
the alter ego of Mr. Masterman, and that
Mr, Masterman had reeourse to that tran-
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avaient appelé l'attention des Directeurs
sur laffaire qui est maintenant devant
I'Assemblée et avaient regu, de temps en
temps, an sujet du prét d’un exeédant de
fonds, tant de sir William Magnay que de
M. Masterman, des explications qui n’é-
taient pas satisfaisantes. lls avaient fait tout
ce qui était en leur pouvoir pour empécher
celte opération. De fortes sommes d'argent
avaient éi¢ prétées & un M. Charles Ste-
wart, sur des actions de la Compagnie,
s'élevant au total & 38,000 1. st., cc qui
fait 3,700 1. st. de plus que le plus haut
prix du jour des aclions ¢t eonstitue une
violation directe de la régle posée par les
Contrdleurs, savoir qu’unc marge de 13
p. /o devait étre réscrvée comme couver-
turc de Vargent prété sur actions. Il n'y a
pas licu de blamer les Controleurs, dans
cette affaire : ils n’ont aucun controle i
exercer sur les Direeteurs.

Ux Proprigraine.—Qui est M. Stewart?

Le Pnesiexnt dit qu'il ne connait pas
M. Stewart.

M. Mastenman dit qu'il ne comprend
rcellement pas l'objet delaquestion, M. Ste-
warl ¢st un « gealleman » qui ocenpe un
cmploi dans la Cité ct demeure au /¥est-
end de la ville. — (Rires.)

M. Witkinsox dit que M. Stewart était
ou Tagent ou Jassocié de M. Masterman,
car les courticrs envoyaient leurs comptes
tantot 3 MM, Masterman et Stewart et tan-
tot & M. Masterman.

M. Masteeman ne voit pas quel rapport
cela peut avoir avee la question. 1l com-
prend que ces messieurs sont amenés par
des opinions précongues & faire de pareilles
déclarations.

L’Avirar Kewwy pense qu'il serait extré-
mement désirable de savoir qui est M. Ste-
wart : si c’est un courtier ou un « gentle-
man. » Il est convaincu que le Conseil
d’administration a prété cet argent dans un
but de spéculation.

M. Sevmour dit que M. Stewart n’était
que Yalter ego de M. Masterman, et que
M. Masterman a eu recours & cetle opéra-
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saction merely to sustain operations in
which he was engaged last year at this
time, and which broke down.—(Ilcar).

Mr. Mastenmax said Mr. Seymour did
him the grossest injustice, because, as the
Chairman knew perfectly well, that tran-
saction had no reference whatever to his
own affairs.

Mr. Caxeexter Rowe, .C., moved,
amid great commotion, for the production
of a minute of the board, authorising the
transfer of certain shares to Sir Wm. Ma-
gnay, the Chairman, in November, 1853,
—(Cheers).

The Secrerany stated that the minute in
question was dated the 18th November,
1853, and it was to this effect, that the
president (Sir William Magnay), having
announced his intention of leaving for
Brussels and Paris the next day, it was
agreed that to enable him to arrange for
the ncedful caution moncy, to pay the en-
gineering expenscs, and to lake other mea-
sures requisite for the coneession of the
Belgian Grand Junction line 5,000 of the
guarantecd shares should be written up to
him to 1. st. B paid and delivered to him
for that purpose. The Secretary also, in
compliance with a request from Mr.Rowe,
explaincd the circumstances under which
certain interlineations had been made in
the minutes, under the dircclions of the
President. on his returnfromthe continent.

Mr. Rowe contended that Sir Wm. Ma-
gnay had taken those shares and appro-
priated the whole 1. st. 25,000 to do the
very thing which, according to that mi-
nute, if it was worth anything, he was not
authorized to do with it.

Mr. Lvace said he would give the trne
version ot that minute. On the day in ques-
tion, when the business had eoncluded,
and Mr. Masterman had left the board, and
Mr. Evans and myself, the two remaining
Directors, were about doing so too, Sir
William stated he required to be empo-
wered to arrange with the parties who had

1) [ Ne102.

tion uniqucment pour soutenir des spéeu-
lations dans lesquelles il était engagé l'an-
née derniére & pareille époque et qui ont
mal tourné (broke down). — ( Ecoutez!)

M. Masteryan dit que M, Seymour lui
fait la plus grossiére injure , attendu que,
ainsi que le Président le sait fort bicn,
Popération en question n'a rien de eom-
mun avee ses propres affaires.

M. Csrpexrter Rowe, avocat de la Cou-
ronne (Q. €.~ Queen’s Counsellor), pro-
pose, au milicu ('une grande agitation, la
production des procés-verbaux du Conseil
’administration, autorisant le transfert de
certaines actions & Sir Y. Magnay, en no-
vembre 1838, — (d4pplaudissements.)

Le Secokrame déclare que les proeés-

" verbaux en question sont datés du 18 no-

vembre 1853, et quiil y est dit gque le Prési-
dent {Sir W. Magnay) ayaut annoncé son
intention de partir, le lendemain, pour
Bruxelles et Paris, il fut convenu de Pau-
toriser & prendre des arrangements pour le
cautionnement requis , pour le payement
des frais d'ingénieur ot les autres mesures
nécessaires pour la concession des lignes
belges de la « Grande Jonetion, » et qu'a
ceteffet 3,000 des actions garanties seraient
inserites cotfime payées 3 liv. st. et pla-
cées centre ses mains. A la demande de
M. Rowe, le Secrétaire explique également
les circonstances par suite desquelles cer~
taincs interpolations ont été faites & ce
proces-verbal, sur 'ordre du Président, &
son retour du continent.

M. Rowe soutient que sir W. Magnay a
pris ces aclions ct a employé la somme en-
ticre de 23,000 liv. st. a faire ce que, si
méme, conformément au procés-verbal, la
chose avait une valeur quclconque, il n’é-
tait pas autorisé & mettre & exécution,

M. LyawL dit qu'il donnera la version
exacte,, par rapport au procés-verbal dont
il Sagit. Le jour en question, au moment
ot les delibérations étaient lermindes, et
M. Masterman avait quitté le Conseil,
M. Evansct moi, les deux Directears res-
tants, nous disposant a fairc de méme, sir
W. Magnay dit qu'il demandait a étre au-
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obtained the Grand Junetion concession,
After much negociation on his part, he
said he had induced them to aceept of
1. st. 25,000 as the price of the same, al-
though they had looked for much more;
but they did not ask for cash, but were
willing to aceept the amountin 6 per cent.
shares at par. I remarked that 151,253,000
for a line of 30 miles, or 1. st. 500 a mile
to indemnify the parties for surveys, ete.,
seemed an enormous sum, but not know-
ing the position of the lines in question,
or their bearing upon ous own, I could
offer no further opinion on the subject,
and anything Siv William might do would
be on his own responsibility, although, as
a matter of course, nothing would be de-
finitely coneluded without ealling a special
board to consider and decide on the sub-
jeet, and there the matter dropped.  So
purely conversational, however, did I con-
sider what bad passed to be, that at the
following weekly board of 25th November,
when Mr. Coxhecad produced the rough
jotting of the former minutes (for he was
then so much engaged that he said he was
unahle to have them regularly made out
and entered in the clean minute book),
secing allusion therein made' to what had
passed on the subjeet of the Grand June-
tion line, I with my own pen scored it out,
and the minutes were read without any al-
lusion whatever to the lines in question.
When the discoveries of 17th February
last came to light, I went to the office early
on the following morning, with a view to
look narrowly into the real condition of our
affairs, and had previously prepared a va-
riety of querics to beanswered by Mr. Cox-
head, and, among others, one regarding
the minules, hut these, Mr. Coxhead said,
were at his own house, or at all events
they were not then fortheoming. On their
production al the next beard of the 24th
February following, I found they were
then only written up to the 2nd December
previously, and the ink was so faint that
it is my {irm belief, that all, from the 28th
October inclusive, had been wrilten up

torisé & conchure avec les parties qui avaient
obtenu la concession de la « Grande Jone-
tion. » Aprés de longues négociations, il
les avait amenées, disait-il, & accepter
23,000 liv. st., comme prix de cette con-
cession, queiqu’elles eussent demandé
beaucoup plus, mais elles ne demandaient
pas d'argent comptant, étant disposces &
recevoir le montant en actions, 4 6 p. °f,,
au pair. J'observai que 25,000 1. st., pour
une ligne de 50 milles de long, soit 500 1. st,
par mille, pour indemniser les parties des
frais pour travaux préliminaires, ete., me
paraissaient une somme énorme, mais que,
ne connaissant pas la position des lignes
en question, ni leur portéc par rapport &
nos propres lignes, je nc pouvais pas en
dire davantage sur ce sujet, et que tout ce
que sir William ferait, serait sous sa pro-
pre responsabilité, bien entendu que rien
ne put étre définitivement conelu sans con-
voquer unc réunion spéciale pour exami-
ner la question et la décider. Les choses
en restérent 1. J'avais, toutefois, si bien
considéré comme une simple conversation
ce qui venait de se passer que, lorsqu’a la
réunion hebdomadaire suivante du 28 no-
vembre, M. Coxhead produisit le brouillon
(the roug jetting) du proeés-verbal de la réu-
nion précédente (car il avait alors tant
d’occupation quil disait ne pouvoir les in-
serire régulierement dans le registre des-
tiné & cet effet), — voyant qu’il y était fait
allusion 4 ce qui s'¢tait passé au sujet de
la ligne de la « Grande Jonetion, » — je
biffai moi-m¢me, avec ma plume, le pas-
sage y relatif, et le proces-verbal fut lu
sans aucune allusion quelconque aux lignes
en question. Lorsque les découvertes du
17 février dernier se produisirent, je me
rendis au burcau, le lendemain matin de
bonne heure, dans le but d'examiner de
prés la situation réelle de nos affaires , et
j'avais préparé d'avance une série de gues-
tions pour M. Coxhead, dont une, entre
autres, concernait les procés-verbaux ; mais
le Secrétaire me dit que ceux-ci étaient
chez lui et, en tout eas, on ne put les avoir
cette fois-1a, Lorsqu'ils furent produits & la



during the current week, and none of them
were at that time signed by the Chairman
at all. J, therefore, protested (and my pro-
test is formally recorded at the office)
against anything being considered as mi-
nutes of the board that had not been duly
read to the Directors present, put to the
vote, and confirmed and signed by the
Chairman in the usual way, and especially
did I protest against the destruction of any
rough minutes whatever, thatof the 18th
November having been so destroyed. So
much for Sir William's alleged authority
10 appropriate these 5,000 shares; and he
never had any other!—(kear, hear).

Mr. Geo. Seymoun suggested that an ef-
ficient committee of investigation should be
at once appointed to inquire into the mal-
versation of the funds of the Company —
(Cheers).

The Cuamuansaid he was willing to sub-
mit to the most secarching investigation into
this mauer.

Mr. D. W. Harvey said if the money of
this Company had been dealt with in the
way which had been imputed to many of
the Directors, not only were they amenable
to the Shareholders, but, fortunately, there
were among those gentlemen many who
were perfectly able 1o meet their responsi-
bilities—( Hear, hear}. The question, there-
fore, simply was to determine the course
which the Shareholdersshould now pursue;
and be would suggest a recognition of the
labours of the new Direclors, their sincere
thanks, and a strong cxpression of their
desire that those gentlemen will continue
in the direction to superintend and carry
out the objeets of the line— (Cheers). The
hon. gentleman moved aresolution to that
effect, and suggested at the same'time that
there should be a committce appointed,
who should in the interim earry on the in-
quiry to which allusion had been made
by more than one gentlenan — ( Hear,

hear).
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réunion suivante du 24 février, je trouvai
qu'ils n’étaient inscrits que jusqu'au 2 dé-
cembre précédent, et 'encre en était si
pile que, d’aprés ma conviction , tous les
procés-verbaux, 4 dater du 28 octobre in-
clusivement, n’avaient été inscrits que dans
le courant de cette semaine-la, et aneun
d’eux n'était, 4 cette époque, signé par le
Président. En conséquence, je protestai
(et ma protestation est formellement dépo-
sée au bureau) qu’aucune pi¢ec ne pour-
rait étre considérée comme procés-verbal
du Conscil d’administration, sans avoir é1é
diment lue aux Directeurs présents, mise
aux voix ct approuvée et signée par le Pré-
sident, conformément 4 Yusage ; je protes-
tai également contre la destruction de n'im-
porte quel brouillon des procés-verbaux,
celui du 18 novembre ayant été ainsi dé-
truit. Voild quant & la prétenduoe autorisa-
tion de sir William & employer ces 5,000
actions, ¢t il n'en avait jamais obtenu dau-
tre! — (Eeoutez !)

Le Presioent dit gu'il est prét & se sou-
mettre & Fenquéte la plos minuticuse sur
cette affaire. '

M. D. W. Harvey dit que, silon a agi
avee les fonds de la Compagnie de la ma-
pére qui a €& imputée & plusicors des
Dirceleurs, non-sculement eeux-ci sont
responsables envers les actionnaires, mais
heurcusement la plupart de ees messicurs
sont parfaitement en état de supporter cette
responsabilité. (Ecoutez!). La question,
en conséquenee, cst simplement de déter-
miner la marche que les actionnaires au-
ront maintenant & suivre; l'orateur est
d’avis qu’il faudrait d’abord reconnaitre les
travaux des nouveaux Directeurs, lear faire
de sincéres remerciments, et exprimer le
désir de les voir maintenus 4 la direction
pour surveiller et accomplir Fobjet de Pen-
treprise. { Applaudissements. ) Lorateur
propose une résolution & cet effet, et ex-
prime en méme temps Popinion que V'on
devrait nommer un comité qui aurait, dans
Pintervalle, & donner suite & Penquéte &
laguelle plusicurs parmi les honorables

préopinants ont faitallusion, —(£coutez /).
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On the motion of Mr. Uzieu it was
resolved that the reports read at the com-
mencement of the proeeedings be eirculated
among the Shareholders, and also another
was passed for adjourning the forthcoming
general meeting of the Proprietors at Brus-
sels to 24th February, 1833.

Mr. Geo. Sevmoce moved a resolution
calling upon the old Directors to resign
office, with the exception of M. Drouet,
and confiding the management of the Com-
pany’s affairs to the new secction of the
board—(T.oud cheers).

Mr. Rowe strongly urged the old Di-
rectors to retire.

Mr. D. W. Hanvey submitied that the
part of the resolution which contemplated
the retirement of the Directors was entirely
at variance with that prineiple of justice
whieh invariably characterised the procee-
dings of Englishmen. He cautioned them
against doing an act which was not only
unjust to the parties but prejudicial to
themselves — {**No, no,” and ¢ hear,
hear”).

The Cuamuan said he was prepared to
justify the whole of bis cenduet in connee-
tion with the Company, and, until he had
an opportunity of doing that, he declined to
comply with the prayer of the resolution.

The resolution was then putand carried.

Mr. MasTernan said he looked on the
resolution as a reversal of the confidence
which for nine years they ad been pleased
to place in himself and ‘his colleagues. He
would only say that never did a man devote
himself with more untiring epergy and
with more complete success— (Laughter)
—1o any enterprise than he had done to
the service of this Company; and it was
that conviction which sustained him under
the force of the resolution which had just
been passed. He was quite content that an
independent committee of high standing
and acknowledged fairness and ability
should be formed to inquire into the con-
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Sur la proposition de M. Uzierul, I'As.
semblée décide que les rapports lus au
commencement de la séance seront mis en
civculation parmi les actionnaires; clle
adopte en outre une résolution portant
que le prochain meeting général des ac-
tionnaires sera convoqué pour le 24 fé-
vrier 1833, 4 Bruxclies.

M. Geo. Seyxour présente une motion
tendante & inviter les anciens Directeurs &
se démeltre de leurs fonctions, & Pexcep-
tion de M. Drouet, ¢l a confier Fadminis-
tration des affaires de Ia Compagnie o 1a
nouvelle section du Comseil. (Bruyants
applaudissements. )

M. Rowe insiste fortement aupris des
anciens Directeurs pour qu'ils se retirent.

M. D. W. Hanvey fait observer que la
particde la résolution proposée, qui a pour
objet Ia démission des Dirccteurs, est en-
ticrement en opposition avee le principe de
justice qui caractérise invariablement les
délibérations d’une assemblée anglaise. 11
engage ses auditeurs 3 sc défier d’'un acte
qui serait non-seulement injuste cavers les
parties intéressées, mais ¢n méne temps
préjudiciable pour cux-mémes. (Von, non,
el écoutez !).

Le Preswesr déclare qu'il est prét &
justifier toute sa conduite & Fégard de la
Compagnic; mais que, tant qu'il n'aura
pas eu occasion de le faire, il refuse de se
rendre a Vinvitation résultant de la motion.

La motion est mise aux voix et adoptée.

M. MasTeryax dit qu'il considére la ré-
solution, qui vient d'étre adoptée, comme
le retrait de la confiance que. pendantneuf
ans, fes actionnaires ont placée en lui etses
collégues. 11 dira seulement que jomais un
homme ne s'est dévoué avee une plus in-
fatigable activité et un succes plus com-
plet — (Rires) — 4 une entreprise quel-
conque, qu'il n'a fait au service de la
Compagnie : c'est cetle conviction qui lui
donne la foree de supporter la résolution
qui vient d’étre adoptée. Il ne demande pas
micux que de voir un comit¢ indépendant.
haut placé et d'une loyauté et habileté re-
connues, ¢ire nomme pour faire une en-
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duet of the Directors; and if such a com-
mittee required it, he was ready to place
his resignation in their hands — (Cheers).

I".Mr. UzigLLi made some observationsjin
favour of Mr. Masterman, but did not ap-
prove of the late transactions.

Mr. Rowe said that nothing could be
more graceful than the conduct of Mr. Mas-
terman under the circumstances — (hear,
hear) — and perhaps it would be more
desirable that if such a committee as had
been suggested by Mr. Masterman should
report that in their opinion the old Direc-
tors should resign, the old Directors should
resign forthwith.

Several of the Directors expressed their
wish to submit to the decision of such a
committee, and Mr. Reep moved a resolu-
tion for carrying out Mr. Rowe’s sugges-
tion, which was eventually carried, and
Mr. Sevvour, with the sanction of the
meeting, withdrew his resolution, which
had been previously passed.

The selection and appointment of the
committee of investigation was left to the
new Directors, in order that impartial and
independent parties may be chosen.

On the motion of Mr. Harvey, secon-
ded by Mr. Berog, a resolution was pas-
sed approving of the accession of Messrs.
T. Close, J. Hutchinson, W. Reed, and
M. Uzielli to the board, thauking them for
their able report, and requesting their
continuance in office.

The meeting was then adjourned to Fri-
day, 16th February next.
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guéte sur la conduite des Directeurs : si
un pareil comité I'exige, il est prét a pla-
cer sa démission entre les mainsde eelui-ci.
(Applaudissements.)

M. Uziecut fait quelques observations ¢n
faveur de M. Masterman, ajoutant toutefois
qu’il n’approuve pas les derniéres opéra-
lions.

M. Rowe dit que rien ne pouvait étre
plus convenable que la conduite deM. Mas-
termanen cette circonstance — (Lcoutez /)
— et peut-étre sernil-il & désirer que, —
si un comité institué d'aprés Tidée expri-
mcée par M. Masterman proposait, dans son
rapport, la démission des anciens Diree-
teurs, — ceux-ci se retirassent immédiate-
ment.

Plusieurs parmi les Dirceteurs expri-
ment leur désir de se soumettre & la déei-
sion d'un comité créé daus ces conditions,
et M. Reep fait la motion {ormelle de don-
ner suite & Favis de M. Rowe : cette motion
est adoptée ¢ventuellement; aprés quoi,
M. Sevvour, avee la permission de I'As-
semblée, retire sa motion qui avait été
adoptée auparavant.

L’assemblée abandonne aux necuveaux
Dirceteurs le soin d'élire et de nommer le
comité d'enquéte, afin qu'il soit fait choix
de personnes impartiales et indépendantes.

Sur la motion de M. Harvey, appuyée
par M. Bewrog, l'assemblée adopte une ré-
solution tendante 4 approuver Pentrée de
MM. T. Close, J. Hutchinson, W. Reed
et M. Uzielli au Conseil d’administration,
les remerciant de leur habile rapport et
les priant de continuer T'exerciee de leurs
fonctions.

Le meeling cst ensuite ajourné au ven-
dredi 16 février prochain.
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Eoxtrail du Rauwway-Tiuzs, du 27 janvier 1855,

GREAT LUXEMBOURG,

"The seleet committce have presented
their report as follows :—

‘¢ The undersigned baving been nomi-
nated under a resolution of the proprictors
of the Great Luxembourg, at their mee-
ting on 19th December last, as a commit-
lee o investigate the various matiers which
have been alleged aqainst the old direclors
of this company, and to report en the ear-
liest possible day, as lo whether it is to the
interest of the company that the old direc-
tors (with the exception of M. Drouct)
should continue to hold their seals at the
board—have to report —

¢“That they have deliberated on the
matters referred them, that they have not
considered it necessary, to the end propo-
sed by the above reference, that they
should enter minutely into the points of
difference that have arisen between a por-
tion of the proprietors and the hoard, or
express any opinion upon them; but, re-
garding mainly the existing circumstances
of the company, and the desirableness of
a eordial cooperation between the proprie-
tors and the board, as a means of bringing
the undertaking to a successful issue, they
have resolved —

‘“ That the interests of the Great Luxem-
bourg would be promoted by the old di-
reetors (with the exception of M. Drouet)
tendering the resignation of their seats at
the approaching general meeting of the
committee, to be held in the month of Fe.
bruary next, in order that the proprictors

(OMPAGNIE DU GRAND-LUXEMBOURS.

Le comité a présenté son rapport, concu
comme suit :

« Les soussignés ayant été nommés par
suite d'unc résolution des propriétaires du
Grand-Luxembourg, 3 'Assemblée géné-
rale du 19 décembre dernier, A 'cflet de
faire unc enquéte sur les différents faits qui
ont été allégués contre les anciens Direc-
tears de I Compagnic, ct de faire un rap-
port, le plus tot possible, sur la question
de savoir si I'intérét de la Compagnie exige
que les anciens Direeteurs (4 l'exception
de M. Drouet) conservent leurs siéges au
Conseil d'administration, exposent ce qui
suit ¢ '

» Qu'ils ont délibéré sur les questions
qui lear ont ét¢ renvoyées, et qu'ils n’ont
pas jugé nécessaire, pour remplir I'objet
de leur mission, d’examiner minutieuse-
ment Jes points sur lesquels des différends
s'étaient élevés entre une paltic des action-
naires ct le Conseil d’administration, ni
d’exprimer une opinion guelconque & cet
égard ; mais que, considérant principale-
ment les circonstances actuelles de la Com-
pagnic, et les avantages d’une coopération
cordiale entre les propriétaires ct le Con-
setl d'administration, commemoyen de con-
duire Yentreprisc & bonne fin, ils ont adopté
la résolution suivante :

» Que les intéréts de la Compagnie du
Luxembourg seraient favorisés (promoted)
si les anciens Directeurs (4 'exception de
M. Drouet) donnaient leur démission & la
prochaine réunion générale du comité,
laguelle aura fieu dans le cours de février,
afin que les proprittaires soient mis
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may have the opportunity of deliberately
exercising their choice in the appointment
of the board of directors,”

The proprietors will be disappointed at
the narrowness of this decision. They will
learn with surprise that the gentlemen se-
leeted havedeclined 10 enter upon the first
and most important of the duties referred
to them, viz., ¢¢ to investigate the various
malters alleged against the old dircetors.”
The proprictors will likewise look in vain
for any reason for soch abslention, save
that the committee did not think it essen-
tial to the end proposed—that end, appa-
rently, being limited o the expulsion of
these directors from the board. While the
vetirement of Sir William Magnay, Mr.
Masterman , and of Mr. Attwood, is decla-
red as essential to the well-being of the
company, these gentlemen are left under
whatever stigma which offended proprie-
tors may affix upon them; they arc left to
all the uncertainties of scandal, to the va-
gue surmises of suspicion, to the irrespon-
sible, indefinite, and untraceable maligni-
ties of rumour. No gentleman can submit
1o such a lorture upon his reputation. No
respectable member of society can live un-
der such imputations. The charges, though
cluded by the committee, will be repeated
by the shareholders. and they must be met,
cither by acknowledgment of error and
restitution of the company’s funds, or by
actions in a court of law,

The whole question as to misappropria-
tion is eertain to be brought up on presen-
tation of the forthcoming accounts, an in-
troduction to which is given by a corres-
pondent, whose claims against the *¢ old
directors ” are not easily to be evaded.
Complaints, exposures, and demands are
only the more certain to accumulate by
postponement. Inquiry is not to be stifled,

L)

o
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méme de jouir d’unc entiére liberté pour
la nomination des membres du Conseil
d'administration, »

Les actionnaires seront désappointés
par fa pauvreté (narrownefs) de cette déei-
sion. Ils apprendront avee surprise que les
membres du comité ont refusé de remplir
Ia premiére et la plusimportnte des obli-
gations qui leur ¢taient imposées, celie
¢ de faire une enquéte sur les différents
faits mis o Ia charge des anciens Direc-
teurs. » Les actionnaires chercheront éga-
lement en vaine un motif & cette abstention,
sauf que le eomit¢ n'a pas jugé que Fen-
quéte fit essentictle pour le but que Ton
sc proposait. e but sarrélant probable-
ment & expulser du Conseil d'administra-
tion les anciens Directeurs. Mais en décla-
rant quc la retraite de sir William Magoay,
de M. Masterman et de M. Attwood et
essenticlle au bien-étre de la Compagnic,
on laisse ces micssicurs sous le poids de
telle imputation (whatever stigma) que les
actionnaires Iésés voudraient lascer contre
cux; on les laisse a toute Pincertitude du
scandale, 4 tout ce que fe soupgon peut
produire de vague, on les abandonne & la
malignitéirresponsablectindéfinie de toute
espeee de brusts. Aucun homme comme il
faut (gentlemen) ne peut laisser infliger
une parcille torture i saréputation. Aucun
membre respeetable dela Soeiélé ne peut
rester en butte & de semblables imputa-
tions. Les gricls, quoique éludés par le¢
comité, seront renouvelés par les action-
naires, et Fon doity faire une réponse, soit
en reconnaissant quil y a cu erreur et cn
remboursant les fonds appartenant & la
Compagnic, soil en intentant uee action
devant les Tribunaus.

Toute la question du déournement de
fonds sera certainement reproduite, lors de
la présentation des comples-rendus; la voic
a déjd ¢té ouverte a cet cffet par un cor-
respondant dont 1és prétentions envers les
ancicns Directeurs ne seront pas facilement
éludées. Tout ajourncment n’aura pour
effet que d'accumuler d’autant plus les
plaintes, les gricfs ct les demandes d'in-

15
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and cven the *“ new dircclors ™ may re-
quire a hint that the less they shield past
delinqueney the more cfficacious is likely
to be their management for the future.

How is it that the Rochicfort stone quar-
ries, the only place whenee material can
be procared for the line, are found to be
in the hands of the eompany’s enginecr ?
We trust Sir William Magnay may be in-
dueed to answer the question.

i

demnités. L'enquéte ne pourra pas dire
évitée et il est bon que les nouveaux Dirce-
teurs comprennent que, moins ils eherche-
ront 4 couvrir les anciennes irrégularités
(pust delinqueney), plus on sc promettra
d'heureux effets de leur adminstration &
venir.

Comment se fait-il que la carritre de
Rochefort, la senle dott Fon puisse tirer
des matériaux pour notre ligne, se trouve
entre les mains de UIngénicur de Ia Com-
pagnie? Nous espérons que sir William
Magnay jugera convenable de répondre A
celie question.

Mecting annuel de la Compagnie du chemin de fer dit pv Graxp-Luxemsoura.

{Extrait du Raitway-Times, du 23 décembre §1834.)

The annual meeting was held at the Lon-
don Tavern on the 19thinst. ; Sir WiLLiax
Magxay, Bart., in the chair. There was a
very crowded attendance of proprictors.

The Cuxiruay called upon the séeretary
to read the report of the old directors, ob-
serving that it was to be regarded simply
as the report of the three directors present,
viz., Mr. John Masterman, Mr. J. 1. Att-
woed, and himsell. Mr, Drouet, be added,
had so reeently joined the direction that
his signature had rot been attached to the
report.

The Secrevary then read he report,
which will be found in a previous column.,
The statement of accounts appended to the
report was taken as read. The reports of
the gerants, dated respeetively June and
August, were then read at the call of the

-meeting.

Le mecting a eu lieu Ie 49 de ce mots,
au « London Tavern. » Sir William Ma-
gnay, baronet, occupait le fautewil. It y
avait une nombreuse assistance d’action-
naires.

L Paeéssoeat invite le seerétaire d lire le
rapport des anciens Dirceteurs, en faisant
observer quc ce rapport devait étre consi-
déré comme émanant seulement des trois
Dirccteurs présents , savoir : MM. John
Masterman, J. H. Attwood et lui, Sir
W. Mognay; M. Drouct a été agrégé & la
Dircction depuis trop peu de temps pour
apposer sa signalure au rapport.

‘Le Secaerame lit le rapport, que lon
trouvera dans une colonne précédente du
journal. Le compte rendu, annexé au rap-
port est, considéré comme ayant été lu. Les
rapports des gérants, datés respectivement
des mois de juin et d'aolt, sont lus A la
demande de ['Assembléc. ’
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Mr. Aspenrox, one of the auditors,
wished at this stage of the proceedings to
vemark that, under the head of 4,000
paid for solaries and office expenses for the
year 1853, which aceounts were before the
meeting, was included 1.0600Z. paid to the
two geranls, in addition (o the suin paid
to their secretary, and thirty guineas paid
to the brother of onc of the gerunts. e
(Mr. Anderton} mentioned this, beeause
no such payments would be apparent from
the reading of the aecounts,

dr. dons Fiero (one of the gerants) said
he had been induced at the request of a
farge number of influential sharcholders
to undertake the office of one ofthe gerants,
and the surn which had been paid in con-
sideration of the services rendered appeared
in the reports which lad been read. There
had, he said, been no attempt av conceal-
ment of the item, but he admited that in
the general account submitted the remu-
neration to the gerants had been placed
under the head of salaries and offiee ex-
penses.

Mr. WisLis Reep (one of the new direc-
tors) then read the report issucd by bimsell
and his colleagues, which will likewise be
found amonyg the documents of the week.

The Covmuw then rose, and begged
permission of the mecting to offer a few
remarks by way of reply to the reports
which had been read to the meeting that
day. He said they bad now before them
the report of the older members of the
board, signed by himselfl, together with
the balance sheet for the year ending 31st
December, 1333, duly vouched by the
auditors; also, the report of the new di-
reetors, and an appendix conlaining an
analysis of the linaneial transactions of the
company fromits commencement down to
the present time. They hud also heard the
report of the gerants, and it now became
his duty to offer a few observations to the
meeting. In the first place he would re-
mark that, alihough the new direetors re-
frained from indulging in any brilliant an-
ticipations as to immediate large dividends,
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M. AsoerroN, V'un des controleurs (au-
ditors), fait remarquer que larticle de
4,000 1. st., pour traitement, et Irais de
burcau en 1833, dont les comptes sont
soumis au meeling, comprend une somme
de 1,000 1. st. payée anx deux gérants,
outre la somme allouce A leur Seerétaire
et celle de trente guinées au frére de 'un
des gérants. M. Anderton mentionne ¢
fait, parce que les pavements dont il sagit
e résulient pas de la leeture du compte
rendu.

M. Joux Fiewo (I'un des gérants dit que
c'est & la demande d'un grand nombre d'ac-
tionnaires influents qn'il a consenti i se
charger des founctions de gérant et que la
somme qui lui a é1é payée comme rému-
nération de ses services figure dans les
comptes dont lecture a éié donnée. I n'y
a cu, dit-il, aucune intention de faire un
inystére de ect article, mais il a consenti &
ce que, dans le compte rendu, présenté au
Meeting , Lo rémunération allouce aux
gévants figurat sous larticle «traitements et
frais de burcau. »

M. Witnax Reeo (Fun des nouveaux
Dirccteurs) lit le rapport rédigé par lui et
ses collégues , lequel se trouve également
parmi les documents publiés ectle seinaine.

Lr Paesivent se léve et demande la per-
missionde présenter quelques observations
en réponsc aux rapports qui vicnnent
d’étre lus. L’Assemblée, dit-il, a sous les
yeux le rapport des anciens membres du
burcau, signé par lui-méme (Président),
ainsi que le bilan pour 'année finissant au
31 décembre 1833, dument vérifié par les
controleurs; en outre, le rapport des nou-
veavs Directenrs et un appendice contenant
lanalyse des opérations financicres de la
Compagnie, depuis le commencement jus-
qu'a ce jour. L’Assemblée a également en-
tendu le rapport des gérants et Poraleur
considére comme un devoir de lui soumet-
tre quelques observations. En premier liea
it fait ressortir que les nouveaux Direc-
teurs, quoiqu’ils s'absticnnent de donner
de brillantes cspérances quant a la dis-
tribution prochaine de gros dividendes,
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they had nevertheless deseribed the Brus~
sels and Namur line as going through a
thickly-populaied country, and sure of a
traftic nsuch above the mileage average of
9 575 1. per English mile, and they also
spoke of the line from Namur to Arlon as
protected by a Government guarantec of a
minimum dividend of four per cent. on
800.000 1. or on 900,0001., including the
Bastoane branch, a sum which was in ex-
cess of what it was originally cstimated to
cost; when they, moreover, added in their
report, ¢« Fhere is cvery reasons tobelieve
that the Paris and Strasbourg lully appre-
giates the advantage which such a junetion
would be to it, and that the directors will
co-operate both prompily and ecfficiently
to sceure the advantage, and that il is imn-
possible to estimate what may be the
amount of benefit which will thus be
brought to the Great Luxemboury.” and
«that the line would then Le one of the
most important in Burope is quite clear,
inasmuch as it would he the shortest line
of communication hetween the north of
Europe and England, and all south cas-
tern Burope.** When they said all ihis,
they did in reality confirm in the most de-
cisive manner all that the other section of
the bourd had recently endeavoured toim-
press upon the proprietors as to the value
of the line. and the improvements which
they had cffected in the position of the
company. That was their case. Ie asked
them in sober fairness to contrast this pic-
ture with the original character of the un-
dertaking, as an unguaranteed line from
Namur 1o Arlon only. and then to ask
themselves whether directors who for nine
years had laboured to bring about this
transformation, cncountering every form
of difficulty and danger, resolving to per-
severe unto the end, ought now to be borne
down by clamour and misrepresentation,
especially when it was remembered that
throughout that arduous struggle they had
been sustained by the reiterated assuran-
ces of the proprictors that ali their actions
directed to this end should reeeive a large
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ont néanmoins présenté fa ligne de
Bruxelles & Namur comme traversant une
contrée populcusc et devant donner licu 4
un monvement biensupérieur i lamoyenne
de 2,575 1. st. par mille (anglais) et ont
parlé de la ligne de Namur & Arlon comme
dtant protégée par la garantie, de la part
du Gousernement, d'un mimmum d'inté-
rét de 4 p. “f,. sur 800,000 1. st. ou sur
900,000 1. st., en'y comprenant l'embran-
chement de Bastogne, laquelle somme dé-
passe les prévisions primitives de la dé-
pense. De plus, ils ont, dans leur ropport,
ajouté que « il y a tout lieu de croire que
la Compagnic du chemin de fer de Paris 2
Strashourg apprécie parfaitement les avan-
lages que cette jonction lui apporterait ¢t
que les Directeurs s'efforceront, au moyen
d'une coopération prompte et cfficace, de
sassurer ces avantages, le profit qui doit
en résulter pour le chemin de fer du
Lusembourg étant incalculable. » Et plus
loin que « la ligne que l'on aurait alors
serait une des plus importantes en Europe,
car ¢lic offrirait la communication la plus
rapide ct la plus directe entre le nord de
I'Europe et I'Angleterre ¢t tow le sud-
oucst de FEurope. » En ajoutant wout cela,
les nouveaux Directeurs confirmaient, en
réalité, de la maniére la plus décisive, tout
ce que Tautre section du bureau avoit ré-
cemment cherché & faire eomprendre aux
actionnaires, quantala valeur de la ligne et
les améliorations obtenues dans Ia position
de la Compagnie. L'orateur demande que
Yon compare cette position, telle qu’elle se
présente actucllement, avee le caractére pri-
mitif’ de Pentreprise, qui était cclle d'une
ligne non garantic, deNamura Arlon seule-
ment, et que 'on sedemandeensuite pour
des Directeurs qui ont travaillé pendant
neul ans pour obtenir cette transforma-
tion, surmontant toute espéce de diffi-
culté et de danger, décidés quiils étaient
de persévérer jusqu'a la fin, méritent bien
maintenant d'étre  abimdés (borne down)
par les elmmcurs ct les calomnies (mis-
representation), surtout si 'on se rappelle
que, dens cette lulte ardue, ils ont éé
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and generous construetion. But they might
say, “ These advantages, great as they
are, have been bought too dear.” The
new dircctors told them, that out of an
aggregate expenditure of 1,355,297 1.,
616,344 1. 10 5. only could be Jooked
upon as productive expenditure, leaving
a dead weight of 738,931 1. 19 5. 2 d,
By their own admission there must be de-
dueted from that large amount, as money
for which the directors were in no way
responsible, 176,350 1. 9 s. 8 d., retur-
ned to the shareholdersin the shape of in-
terest upon calls during conctruction, in
conformity with the statstes, and 9,270 1.
interest paid upon the obligations, toge-
ther making 183,600 1. 9 5. 8 d., which,
deducted froms 738,951 1. 19 s. 2 d., left
543,55] L. 9s. 6d. But it was self-evi-
dentthat this amount must be further re-
duced by the sum of 60,0001, commission
paid to the concessionuires according to
the prospectus and the statutes of the Com-
pany :—

Thus thefigures stood-in

thisway . . . .Lst. 543351 9 6
Less 260,000/, and

60,000/.. say . . . . 520.000 0 0

Leaves. . Lost, 223,351 9 6

as the grosss current expenditure during
nine years. But from this gross sum of
223,351¢ 9s. 6d. must be deducted fur-
ther balance of caution-moncy invested.
29,289/, 1s. 9d.; profit on solc of land
Quartier Leopold, 22,0001 ; wotal 51,2521,
1s. 9d.; leaving 172,099¢. 7s. 9d. Now
he presamed it must be admited that the
affairs of a great undertaking Like this, ha-
ving an eslablishmentboth in London and
Brussels, could nothave been carriedonat a
less annual charge than 6,000/, ; dedueting
therefore nine times 6,0001., or 54,0001,
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soutenus par l'assurance ilérativement don-
née par les actionnaires, que toutes leurs
démarches tendantes 4 ec but, scraient
largement et généreuscment appuyées.
« Mais, dira-t-on, ces avantages, quelque
grands qu'ils soient, ont é1é achetés trop
cher. » Les nouveaux Directeurs ont dit
quce, surunc dépense totalede 1,363,2971.
st., il 0’y a que 616,544 1. 10 sh. que
F'on puisse considérer comme dépense pro-
duetive, cc qui laisserait une charvge stérile
(e dead weight) de 738,951 1, 19sh. 2d.
De lear propre aveu, toutefois, on doit
déduire de ce total considérable, comme
une somme dont les Dirceteurs ne sont au-
cuncment responsables, celle de 176,330
1. st.9sh. 8 d. remboursée aus actionnaires
sous forme d'intéréts surles appels de fonds
pendant Ta construction , eonformément
aux statuts, plus 9,270 1. st. dintéréts

payés sur les obligations, ce qui fait en-

semble 183,6001. st. 9 sh. 8 4., laquelle
somme, déduite de celle de 738,951 1. st,
19 sh. 2d., donne le vésidu de 343,551 1.
st. 9 sh. 6 d. Mais it est ¢vident que cette
somme doil encore étre réduite de celle de
60,000 1. st., commission payée aux eon-
cessionnaires, conformément au prospeelus
et aux statuts de la Compagnie.

En conséquence les chif-
fres viennent sc grouper
ainsi. . . . . lost. B43,351 9 6
dont & déduire 260,000 1.
st. plus 60,000 1. st., soit 320,000 0 ©0

Reste. . . . l.st. 293,351 9 6
comme dépense courante brute pendant
neul ans. Mas de celte dépense brute de
223,551 1. st. 9 sh. 6 d., il faut cncore
déduire : le solde des cautionnements four-
nis, soit 29,552 1. st. 1 sh. 9d., bénélice
sur la vente de terrains au Quartier-Léo-
pold, soit 22,000 1. st., enscmble 31,252
Lst. 1 sh. 9d.; résidu: 172,099 . si,
7 sh. 9 d. Maintenant FPorateur supposc
que Pon voudra bien admettre que les affai-
res d'unc aussi grande entreprise ayant un
¢tablissement & Londres et 4 Bruxelles,
n’ont guére pu &re gérées avee une dé-
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from 172,009/ 7s. 9d., he arrived at the
figure of 118,009(. 7s. 9d. as the sum
which, proceeding in the line of investiga-
tion opencd by the new Direetors, would
represent the unproductive capital spent
during the ninc years of the company’s
existence. e was far from acknowledging
the correetness of the estimate, but admit-
ting it for the sake of argument, he was
content to set against it the following sta-
iement of the advantages whieh had been
obtained as deseribed inthe reportjustread.

Insicad of a line without any guaranfee
of interest running from Namur to Arlon,
as at first granted , the Luvembourg com-
fany acquired the diveet line from Brussels
fo Namur; much greater facilities were
given with respect (o curves and gradients,

which allowed of a reduction in the cost-

of nearly 200,0000.: five years additional
fime was granted for construction ; and las-
tly a guarantee of four per centor 36,0001/,
per annam, was giveu by the Stale upon
the capital of the whole line from Namur
o Arlon. Now, the old directors ventured
io assert that if the case be eonsidercd
apart from prejudiee and passion, it must
be acknowledged by those conversant with
railway affairs that seldom , if ever, had
such solid advantages becn acquired as so
cheap a price. Ile did not wish to make
any invidious comparisons, but he must
ask them to look, for one moment, at what
had befallen other Belgian eompanies strug-
gling with dilficuliies, in order that they
might fairly appreciate the management of
this concern. The Louvain-a-la-Sambre,
after having spent nearly 200,0001., aban-
doned ihelr property altogether. The Namur
and Liege having persesered with their
works during adversities. got so deeply in-
volved in dept that they had been compel-
led 1o endure the mortification of surende-
ring their line to the Northern of France,
just at the moment when it was sure to
Increase in value, at a loss to the proprie-
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pense annuelle inférieure & 6,000 1. st. ;
déduisant , en conséquence , neuf fois
6.000 1. st., soit 54,000 1.st. de lasomme
de 172,099 1. st 7 sh 9 d., i arrive au
chiffre de 118,999 1. s1. 7sh.9 &. ecomme
représentant, dons le sens de Penquéte
ouverte par les nouveaux Directeurs, le
capital improduetil dépensé pendant les
neuf années de Vexistence de la Compagnie,
L'orateur cst loin de reconnaitre Pexacti-
tude de ce caleul , mais 'admetiant un
instant, dans Uintérét de Vaugmentation, il
s¢ bornera & y opposcr Veapos¢ suivant
des avantages obtenus, tels qu'ils sont re-
présentésdans lerapportqu’on vientdelire.

Aulicu d'unc ligne sans aucunc garantie
dintéree, allant de Namur & Arlon, ainsi
que le porte la concession primitive, Ja
Compagnie du Luxembourg a aequis la
ligne dircete de Bruxelles & Namur; de
plus grandes facilités ont é1¢ accordées par
rapport aux courbes et aux pentes, ce qui
permet unc diminution des frais de con-
struction de prés de 200,000 1. st.; cing
annces ont ¢1€ ajoutées au terme finé pour
la construction, ct, en dernier lieu, une
garantic de 4 p. °f,, soit 36,000 1. st, par
an, a ét¢ accordée par I'Etat sur le capital
de la ligne enticre de Namur 4 Arlon,
Muaintenant, les anciens Directeurs eroient
pouvorr assurer que, si I'on examine les
choscs sans pré‘:’cn(ion ni passion, tous
ceun qui s'occupent daflaives de chemins
de fer devront reeonnaitre que on a rare-
ment, ou peut-étre jamais, obtenu des
avanlages aussi récls, & un prix aussi mo-
déré. L'orateur ne veut pas faive de com-
paraison odizuse (fnvidious), mais il doit
prier I'Assemblée d’examiner un moment
ce qui cst advenu d'autres Compagnies
belges, qui ont eu des difficultés & surmon-
ter, atin quw’elle puisse apprécier, 4 sa juste
valeur, Vadministration dont il s'agit. La
Compagnie de Louvain & la Sambre, aprés
avoir dépensé pres de 200,000 L. st., a tout
4 fait adandonn¢ sa propriété, La Compa-
gnie dec Namur & Liége, ayant persévéré
dans ses travaux, malgré toutes les con-
trariéiés, s'est tellement engouffrée dans
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tors, he belleved, of about 700,0007. Very
recently the Belgian Eastern Junclion, of
which Mr. John Field, one of their late
gerants, was a dircctor, announced in their
report a sucrifice of 40,0004 in one sum,
which had been submitted to in order to
obisin the necessary ways and means for
their small undertaking. With such facts
before them they would be better able to
judge how far the administration of the
directors had descrved well of the proprie-
tors. When he told them that the report
of the new dircclors was scot to him only
late on Saturday aight, they would not
expeel a categorical explanation of all the
items in the appendix. He would, howe-
ver, answer any questions upen particular
points to the best of his ability ; but he
would frankly avow that his mind had

been much more intent, during these nine
years, upon sceuring the great result than
in treasuring up for himself and his col-
leagues any formal justification of expen-
ditare which was found to be neeessary at
the tme to attain it, He would sow offer
one or two remarks upon the reports of
the gerants. Their appointment arose in
this manner —no sooner had the proprie-
tors dccided at the general meeling held
in London in April last, against the ap-
pointment al that time of a commitice of
investigation, and in favour of the payment
of the call of 30s. per share on the six per
cent. shares, than some large proprietors
waited on the board and stated that they
biad formed themselves into a eommittee
of investigation, slating that if their de-
mands were not complied with, they would
by advertiscinent recommend the proprie-
tors not (o pay the call of 530s. which had
been voted at the general meeling. Several
werks were consumed in affording to that
commiliee the explanations whieh they re-
quired ; and he had no hesitation in sta-
ting that the interruption caused by the
delays whi¢h they were subjected to, oe-
curring as it did in thebest time of the year
for the prosecution of the works, and ‘at
the very moment when the votc of the pro-
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les dettes qu'elle a di subir la mortifi-
cation de eéder sa ligne & la Compagnie
du Nord de France, et ccla juste au mo-
ment o1 elle allait augmenter de valeur,
ct avec une perte pour les actionnaires, que
Yorateur évalue A environ 70,000 }. st.
Tout récemment la Compagnie belge de
« la Jonction de VEst (Belgian Eastern
Junction) » dont M. John Field, I'un des
gérants actuels de la Compagnie duLuxem-
bourg, était Dirccteur, a annoncé dans son
rapport un sacrifice de 4,000 1, st. enune
fois, sacrifice qu'elle a du subir afin de se
procurer les voies et moyens néeessaires &
sa faible entreprise. Avec de pareils faits
sous les yeux, I'Assemblée sera plus apte &
juger jusqu'a quel point Yadministration
des Dircetcurs a bien mérité des action-
naires. En apprenant, d'ailleurs, que le
rapport des nouveaux Direeteurs n'a &
communiqué & Porateur gue tard dans la
soirée de samedi, I'Assemblée n'attendra
pas de lui qu'il donne une explication
caiégorique sur tous les articles contenus
dans Tappendice. Il répondra cependant
deson micux a toutes les questions qui lui
seront adressées sur des points spéciaux,
mais il avoue franchement que son atten-
tron s'est porlée beaucoup plus, pendant
ces neuf anndes, sur le grand résuliat qu'il
sagissail d'atteindre que sur le soin de re-
cucillir, pour lui et ses collégues, tous les
moyens de justifier les dépenses reconnues
néeessaires & un moment donné, pour
parsenir & ce résultat. L'oratcur 4 encore
unc ou deux observations a faire sur les
rapports des gérants. La nomination. de
ceux-ci a cu lieu de la maniére suivante :
des que les acticnmaires curent déeide,
dans le mecting général qui a cu licu au
mois d'avril dernier, de ne point donner
suite 4 la nomination d’'une cominission
denquéte et d'approuver Tappel de fonds
de 50 sh. par action, sur les actions &
6 p. °f., quelques-uns des plus forts ae-
tionnaires s¢ rendirent au bureau et décla-
rérent qu'ils s'élaient constitués en comité
d’enqucte, sjoutant que, si 'on ne faisait
pas droit & leurs demandes, ils adresse-
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prictors weuld have secured their uninter-
rupted progress, so paralysed the credit of
the company and the action of the board,
that a loss of at least 100,000, had been
thereby occasioned, and a delay of six
months in the opening of the line. The
.commitice to which he referred recom-
mended the appointment of Messs. Ficld
and Seymour 1o act as geranls, in conjunc-
tion with himself, for a period of three
months. e had no wish to disparage their
Jabours, but it was somewhat remarkabie
that one of the first steps which the new
directors took was o reverse, as far as
possible, the arrangements which the ge-
rants had made with the contractors, as
‘highly detrimental, in their opinion, to
the credit of the company.

In their report the gerants said that they
thought well of the canal. which he (the
Chairman) was not surprised at, but they

¢+ suggest that when application is made to |

-the Government on account of any altera-
-tion in 1he statutes, its sanetion should also
be obtained to a separation of the twe un-
dertakings.” If proprictors would refer back
1o -the dircetors’ report of 23d january,
4852, they would find that this very im-
portant arrangement had already been ac-
complished by the old directors. They also
stated that ¢ repeated applications were
made to them for the repayment of loans
connected with the transactions in shares,
but these they have uniformaly deelined
t6 enfertain.” He would show them the
“Aruits of such resistance. In the month of
Jasuary the sum of 16,000/ had been
borrowed by the company at 3 per cent,
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raient un avis aux actionnaires pour les
engager & ne point satisfaire & appel de
30 sh., voté par P'Assembléc générale.
Plusicurs semaines se passérent & donner
a cc comité les explications qu'il deman-
dnit; Porateur n’hésite pas & déclarer que
l'interruption occasionnée par ces délais,
& Tépoque de Vannée la plus favorable
pour la poursuite des travaux, ¢t joste an
moment ou le vote des actions:aires venait
d’en assurer le progrés continu, a paralysé
le erédit de la Compagnie, ainsi que Vac-
tion du burcau, occasionnant par 1A une
perte d’au moins 100,000 . st., et un
retard de six mois dans Vouverture de la
figne. Le comité, dont il est parlé, a re-
commandé la nomination de MM. Field
et Seymour cn qualité de gérants, con-
jointemient avee Vorateur lui-inéme, pour
une période de trois mois. L'orateur n’a
pas Fintention de déprécier leurs travaux,
mais il ne peut s'empecher de faire remar-
quer qu'une des premicres mesures prises
par les nouveanx Directeurs a ¢é la rési-
lision , pour autant quc possible, des
arrangements conclus par les gérants avee
les entrepreneurs, les considérant comme
hautement préjudiciables au erédit de la
Compagnic.

Les gérants disent dans leur rapport
qu’ils avaient bonne opinion de I'entreprise
du canal, mais ils « insinuent que, <l
faut s'adresser au Gouvernement pour une
modification quelconque des statuts, sa
sanetion devrait également é've obtenue
pour une séparation des deux entreprises. »
Si les actionnaires vevlent se rappeler le
rapport des Dirceteurs en date du 25 jan-
vier 1852, ils trouveront que cet arrange-
ment important avait déjh éié conclu par
les-anciens Directeurs. Les gérants décla-
rent aussi que « des demandes réitérées
leur ont &t¢ adressées pour le rembourse-
ment des emprunts qui se rattachent aux
opérations en actions, mais ils ont con-
stamnient refusé de prendre ces demandes
en considération. » L'orateur montrera
quel a été le fruit de cetie résistance. Au
mois de janvier unesomme de 16,0001, st.
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interest for threc months, on the eollateral
security of 4,000 six per eent. shares, That
period having expired, the lenders pressed
for repayment; he told them how incon-
venient it was for the company to find the
money, and, after much negoctation, they
offered to take 20,000/. in dcbentures,
payable next year in full of principal and
interest. He urged the acceptance of this
proposal, but the gerants refused it, The
consequence was that the lenders sold the
shares at one and a-half discount, or
6,000/, loss, and now claimed the diffe-
rence of the principal sum together with
interest. The shares thus forced into the
market were brought in for conversion inlo
‘¢ obligations,” and allowing for the bonus
of 30{. upon the operation, the loss en-
tailed upon the eompany by the refusal of
the gerants to acecde to this reasonable
proposition was swelled to about 10,0001,
He (the Chairman) was at a loss to cou-
ceive how that could be a subjeet of con-
gratulation on their part.

There was only one other point with re-
ference to the gerants which he felt bound
to mention, When they were nowminated,
the self-appointed comumittec of sharehol-
ders required that their remuncration
should be fixed beforchand at 5001. each.
He now claimed their attention to_ a subjeet
personal to himself, viz., the acquisition of
the Grand Junction concession. Ile was
well aware of the imputations which had
been thrownout; and he thought he should
best consult their wishes and his own feel-
ings by seleeting for comment the printed
statement of Mr. Lyall, because that sia-
tement conveyed the imputation in the most
direct form. Mr. Lyall stated in his letter,
_which had been widely circulated, that
“¢ the equitable terms on which these new
lines are obtained from Sir William Ma-
gnay, the remeining concessionaire, was
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avait é¢ empruntée par la Compagnic 3
3 p. °f, pour trois mois, et moyennant la
garantic subsidiaire de 4,000 actions #
6 p. /. ATexpiration des trois mois, les
préteurs insistérent poor le rembourse-
ment; 'orateur leur représenta combien
tlseraitdifficile pour la Compagnie de trou-
ver celte somme ct, aprés de longues
négociations , ils offrirent de prendre
20,000 1. st. en billets (debentures), paya-
bles cn totalité, principal et intérét, dans
Ic courant de l'année suivante. L'orateur
insista pour Facceptation de cette proposi-
tion, mais les gérants refusérent. La con-
séquence Tut que les préteurs vendirent les
obligationsa ! *[» d’escompte, s0it6,0001. st.
de perte, et prétendirent ensuite fa diffé-
rence sur le principal ainsi que le paye-
ment de Tintérét. Les actions répanducs
ainsi foreément sur le marché, furent pré-
sentées pour éire convertics en obliga-
tions, » ¢t par suite da boni de 50 1. st.
sur chaque opération, la perte que Icrefus
des gérants d'accéder a la proposition rai-
sonnable des bailleurs de fonds a entrainé
pour la Compagnic, s'est ¢levée i environ
10,000 L st. L'orateur a peine i compren-
dre comment il peut y avoir Id pour eux
de quoi se féliciter.

Lorateur se eroit en devoir de mention-
ner encore un autre poinl concernant les
gérants. Lorsqu'ils furent nommés, lc co-
mit¢ d'actionnaires qui s était constitué de
son autorité privée, exigea que leur rému-
nération fit fixée davance 4 500 1, st.
pour chacun. L'orateur appelle mainte-
nani [attention de Fassemblée sur une
question qui lui est personnelle, savoir,
I'acquisition concernant fa « Grande-Jone-
tion. » 1l connuait trés-bien les imputations
qui ont ¢t¢ répandues et il croit qu'il ré-
pondra lc mieux aux désirs de 'assemblée
cldses propres sentiments, en choisissant,
pour la commenter, la déclaration im-
primée de M. Lyall parce que ceue dé-
claration produil I'imputation sous la forme
la plus directe. M. Lyall déclare dans
sa lettre qui a é¢ répandue 3 profu-
sion que « les termes équitables auxquels

17
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the appropriation, apparently to himseif,
of no less a sum than 25,0001, in the six
per cent. shares of our Company. ” Now,
when the writer penned that paragraph he
knew perfeetly well that the medning which
hestrove to convey was false. At an carly
stage of the proceedings he (the Chairman)
had explained to the board at great length
— Mv. Lyall himsclf being present — the
extent and natureofthedemands and claims
e should have to satisfy. e would not,
however, reduce the question to a perso-
nal quarrel, but would at once give them
the real history of the transaction. The
proposition to put the Luxembourg in pos-
session of the Grand Junclion concession
did not originate with him (the Chairman),
but arose out of the negociations then
pending with persons of great experience
in railway matters, who had at that time
1o interest in one line or the other, but
who hLad been ealled upon to advisc the
board as to what measures would make
the Luxembourg most secure in its posi-
tion amongst surrounding lines, and also
induce the Paris and Strasbourg to render
cfficient assistance. The value of the Grand
Junction to the Luxembourg, as deseribed
in the report, was obvions; and it was
strongly recommended that the Luxem-
bourg should fortify itself by this acquisi-
tion before pretences could be put forth
which might increase the eost. He (the
Chairman) wundertook to scc whether
there was any scheme of satisfying the par-
lies interested on reasonable terms, and
thus clear the way for an application direct
to the Government on behalf of the Great
Luxembourg. On inquiring into the va-
rious dernands, he found that they reached
the sum of 58,0001, After resisting and
rejecting many of those claims, he succeed-
cd in satisfying the whole with the five
thousand shares which had been placed at
his disposal for that purpose by the board.
The value ofthose 8,000 shares was about
20,0001, Between 13,0001, and 14,0001,
was absotbed in the discharge of engineer’s
claims, preliminary expenses, law charges,
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ces nouvelles lignes ont été obtenues de
sir William Magnay, le concessionnaire
restant, consistaient 4 adjuger, probable-
ment a lui-méme, une somme de 25,000 1,
st. en actions 4 6 p. °/, de notre Compa-
gnie. » Eh bicn, quand Pauteur tracait ce
paragraphe, il savait parfaitement bien
que Yopinion qu'il cherchait & répandre
¢tait fausse. Dés le commencement des
débats loratcur avait présenté au bureay,
M. Lyall lui-méme étant préscnt, des ex-
plications trés-détaillées sur Fétendue et
la nature des demandes auxquelles il
aurait & satisfaire. L'orateur ne veut pas
toutefois réduire o question & une discus-
sion personnelle, mais il donnera en méme
temps Phistorique de I'opération. La pro-
position de mettre laCompagnie du Luxem-
bourg en possession de la eoncession con-
cernant la « Grande-Jonction » ne date
pas de l'orateur, mais clle surgit des négo-
ciations pendantes & celte ¢poque avee des
personnes de beaucoup d'expérience en
offaires de chemins de fer, qui mavaient
alors aucun intérét ni dans unc ligne ni
dans l'autre, mais qui avaient é1é appclées
& donner au burcau leur avis sur les me-
sures qui pouvaicnt rendre la Compagnie
du Luxembourg plus assurée dans sa po-
sition au milicu des lignes environnantes,
et décider cn méme temps la Compagnic
de Paris-Strasbourg & lui préter une assis-
tance efficace ainsi qu'il est dit dans le
rapport, Vimportance de la « Grande-Jone-
tion » pour la Compagnie du Luxembourg
sautait aux yeux, et on lJui recommandait
fortement de se consolider par cette acqui-
sition avant qu'on ne mit en avant des
prétentions qui la-rendraient plus dispen-
dieuse. L'orateur se chargea de vérifier ¢'il
y avait quelques moyens de satisfaire, &
des termes raisonnables, les parties inté-
ressées, afin d’aplanir la voic par une
demande 4 adresser directemént au Gou-
vernement en faveur de Ja Compagnie du
Luxembourg. Il trouva queles différentes
prétentions élevées de ce chef atteignaient
la somme de 38,000 1. st. Aprés avoir
combattu et repoussé plusieurs de ces
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and other outlays necessarily attendant
upon such undertakings. His own advan-
ces to the extent of 3,5001. were repaid,
and the remainder left him barely suffi~
cient to satisfy the remaining claims of the
other various parties who had acquired an
interest in the eoncern. It was distinetly
understood by hiscolleagues thatihe shares
in gquestion were set aport for that pur-
pose, and were not to be parted with uniil
the wholc matter had been arranged, and
the concession of the lines secured 1o this
Company. The end was obtained, and thus
the Belgian Government was cnabled to
grant the concession dircet 1o the Luxem-
hourg. So far fromhis having any perso-
nal interest in the aceomplishment of this
arrangement, his private interest lay the
other way. It was understood and agrecd
that if the Grand Junclion had retained its
independent position, he would have been
named Chairman of the Company, and
should have enjoyed a large shave of the
profits arising from the prejectors’ fund;
but he considered all the advantages as se-
condary to the importance of promoling
the arrasgement pending between the Lux-
embourg and the Paris and Strasbourg,
and he made no stipulation in hisown fa-
vour. Such, then, was his explanation. He
trusted it would he satisfactory to those
independent shareholders who had wit-
nessed his continued devotion to the inte-
rests ot the Company, and he was utterly
indifferent to the opinions of those who
would endeavour, by calumny or misre-
presentation, to deprive him of the posi-
tion which he had the honour to sccupy
amongst them,
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prétentions, il parvint & solder le fout
moyennant les 3,000 actions que le bu-
reau avait placées dans ce but a sa dispo-
sition. La valear de ces 5,000 actions était
d'environ 20,000 1. st, De 13 3 14,000 1.
st. farent absorhées par le payement des
ingénicurs, des dépenses préliminaires,
des frais de procédure et autres débour-
sés inévitables dans les entreprises de ce
genre, ses propres avances, s'élevant
3,500 1. st., Jui furent remboursées ; ce qui
lui Festait suffisait & peine pour satisfaire
les différentes autres parties qui étaient de-
venues possesscurs d'un intérét dans celte
affaire. 1l fut positivement convenu avee
ses collégues que les actions en question
seraient mises i part & cette fin et que l'on
ne s'en déferait point jusqu’a ee que 'affaire
nc fut entiérement arrangée ct la coneession
des lignes, assurée a4 motre Compagnic.
Le but o éé aueint et le Gouvernement
belge mis & méme daceorder la conces-
siondirectement & la Compagnie du Luxem-
bourg. Loin que l'oratcur cit un intérét
personncl dans la conelusion de cot arran-
gement, son intérét privé sc trouve au con-
traive du coté opposé. Il était convenu et
décidé que si la Compagnie de la « Grande-
Jonction » avait conscrve sa position indé.
pendante, Poratcur aurait été nommé Pré-
sident de la Compagnie, ct aurait joui
d'unc large part dans les profits sur les
fonds eréés par I'auteur du projet; mais il
considérait tout avaniage comme secon-
daire en comparaison de 'importance d’as-
surcr les arrangements pendants entre la
Compagnie du Luxembourg et celle de
Paris-Strasbourg, ct il n’a fait aucune sti-
pulation en sa propre faveur. Telles sont
les explications qu’il avait & donner, 1l a
confiance qu’clles scront trouvées satisfai-
santes par les actionnaires indépendants,
qui ont été témoins de son dévouement
constant aux intéréts:de la Compagnie, ct
il est complélement indifférent & Yopinion
de ceux qui chercheraient, par la calomnie
ou la diffamation, 4 le dépouiller de la po-
sition qu'il a I'honneur d’occuper au sein
de la Compagnie.
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Mr. Ciantes Lyvatn then rose and soid
— It is not my intention to oceupy the time
of the meeting by bandying personal recri-
mination with any of the old members of
the Great Luxembourg board; my ac-
quainlance with them commenced in its
board-room, never went beyond its walls;
and none ean more sincerely regret than I
do that it ever commenced at 211, My sole
object, ever since the 17th February last,
has been to obtairat a public meeting of
the sharcholders a committee of investiga-
tion into the affairs of the Company, and I
trust that such will be the result of our
meeling here to-day. My motive in seeking
to obtain that committee has heen twolold;
first, to vindicate my own conduet, and
nest, the hope of preserving as much of
our common property as possible. I have
seen it asked in print — Ilow came Mr.
Lyall to sit so long quictly at the board
after a knowledge of such occurrences as
he has brought to light? My reply is sim-
ply this—1 did not sit quictly, but as soon
as I knew of the application of 10,000 sha-
res to *¢ seeret services,” whieh I suppose
means ‘¢ bribery ' abroad, 1 took such
cffectual steps as resulied in the appoini-
ment of three gentlemen, as auditors,
whose names are a sufficient guarantee
that, at least whit their knowledge and
sanetion, no irregularities in the applica-
tion of the Company’s funds should take
place. They lave tken place, however,
notwithstanding, beth in spite of them and
myself; but they did not come o light till
the 17th February last. Besides, with my
large stoke 1n the Company, 1 thought I
could best protect my own and the share-
holders” property by remaining at, rather
than quitting the board. 1t has been further
remarked that T ought to have brought all
these matters forward in July last. My re-
ply is, I had no such opportunity, for this
is the sseeling which should have been
held in July; and the instant I saw it ad-
vertised, 1 lost no time in preparing my
letier to you for the press, and thus, as far
as depended on me, rendering investiga-
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M. Cuances Lyace se léve et dit: Je wai
pas l'intention d’abuser du temps de las-
semblée en échangeant des réeriminations
personnelles avee 'un queleonque des an-
ciens membres du burcau de la Compa-
gnie da Luxembourg ; mes relations avee
cux ont commencé dans la salle de ses
séances ¢t n'en ont jamais dépassé l'en-
ceinte; et nul ne vegrette plus que moi
qu'elles aient méme commencé. Mon scul
but, déja depuis le 47 février dernier,
a é¢ dobtenir d'une Assemblée géné-
rale des actionnaires un comité d'enquéte
sur les affaires de la Compagnic ot jai
foi que tel sera le résultat de notre as-
semblée de ce jour. Mes molifs en cher-
chant & obtenir ce eomité, ont éé de deux
espéees, d'abord de justifier (vindieate) ma
propre conduite, et ensuite V'espoir de
sauvegarder, autant que possibie , notre
propri¢ié commune. Yai vu demander,
dons des feuilles imprimées : « Comment
M. Lyall a-t-il siégé si longtemps tranquil-
lement au burcau aprés avoir acquis la
connaissance de faits tels que ceux qu'il a
publi¢s?» Voici ma réponse toute faite : Je
nai pas siégé tranquillement , mais dés
que jai eu connaissance de Yemploi de
10,000 actions pour « services secrets, »
cc que jc suppose veut dire corruption
(bribery) & Tétranger, jai fait des dénar-
ches actives ui aboutirent & la nomination
de trois honorables actionnaires (gentle-
men) en qualité de controleurs (auditors);
leurs noms sont une garantie suffisante
que, tout au moins 4 leur connaissance et
avec leur sanction, aucunc irrégularit¢
dans emploi des fonds de la Compagnic
ne pouvait avoir lieu. Ces irrégularités ont
eu licu néanmoins, cn dépit d'eux et de
moi-méme ; mais elles ne sont pas venues
au jour avant le 17 février dernier. En
outre, avee les fends considérables que
jai dans la Compagnie, jai pensé que je
pourrais micux proléger mes Intéréls ct
ceux des actionnaires, en continuant de
siéger au bureau qu'en me retirant, On a
ausst fait Pobservation que jaurais di sou-
lever toutes ces questions au mois de juil-
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tion 1 hope inevitable. Again, it has been
gaid, ¢¢ but all that Mr. Lyall wanted was
¢ hush-money,” and if he had got it we
never should have heard one word of all
this. ” To such of the shareholders as 1
may be personally known, 1fecl I nced not
reply to such an imputation, but as I am
personally unknown to the great majority
of your body, I must of eourse lie open to
the suspicions to which the Company 1
have been in may have exposed me; but if
you will do me the favour to refer again
to my letter to the directors of the {8th July
last, you will find I there distinetly state
that any arrangement for my quitting the
board, and thereby surrendering my po-
wer to waltch over the application of the
large capital 1 had invested in the under-
taking, must be subjeet, first to the sane-
tion of Mr. Freshfield, as to its legality and
propriety ; and, secondly, (hat it must have
your full knowledge and approval. I do
not think it necessary to say more than
again to express the hope that you will now
do yourselves, and me individually, the
justice of nominating an impartial com-
mittee from amongst yourselves to look
narrowly into the affairs of the Company,
especially every transaetion in which I
have myself been personally engaged, and
to add, that I place both my services and
ny seat at the board unreservedly at your
disposal.

The Cuamuan said it was necessary for
him to reply to one expression used by
Mr. Lyall. The 10,000 shares, denomina-
ted secret service money, that gentleman

[ Ne102.1

let dernier. Ma réponse est que je n'en ai
pas eu l'oceasion, car Yassemblée actuelle
est eelle qui aurait di avoir lieu au mois
de juillet, et du moment que je lai vue
annonede, yai sans perdre de temps pré-
paré ma lettre qui vous est adressée, ren-
dant ainsi, pour autant qu'il dépendait de
moi, une enguéte inévitable, & ee que
Jespére du moins. On a aussi dit: « Tout
ce que M. Lyall voulait ¢'éait » « de Yar-
gent pour sc taire (hust money) » « et sl
I'avait oblenu nous n'aurions jamais en-
tendu un mot de tout ceei. » Pour ceux
parmi les actionnaires de qui je suis per-
sonncllement connu, je n'ai pas besoin de
répondre & une parcille imputation, mais
comme la plus grande majorité d'entre
vous n¢ me connait pas personncllement,
je dois néeessaircment rester en butie aux
soupeons auxquels m'exposc I'association i
laquelle jai participé ; mais si vous vou-
lez ni'accorder la faveur de vous reporter
& ma lewre advessée aux Directeurs en
date du 18 juillet dernier, vous trousercz
que j'y déclare posilivement que tout ar-
rangement concernant ma sortic du bu-
reau cl par conséquent ma renoncition
au pouvoir de veiller sur l'emploi du ca-
pital considérable que j'ai placé dans cetie
entreprise, doit étre soumis d'abord & la
sanction de M. Freshficld, au point de vue
de la légalitc et de la convenance, cten-
suile & volre connaissance ¢t & votre ap-
probation. Je nec crois pas devoir ajouter
autre chose sinon exprimer de nouveau
I'espoir que vous voudrez donner & vous-
mémes et & moi individucllement, la sa-
tisfaction de nommer un comité impartial,
choisi parmi vous, a Peffet d'examiner soi-
gneusement les affaires de la Compagnic,
el notamment loute opération dans la-
quelle J'ai é1é personnellement engagé; je
répéle que je mels sans réserve a votre
disposilion et mes services et mon siége
au bureau,

Le Priswest dit qulil se voit forcé
de répondre & unc cxpresion employée
par M. Lyall, Les 10,000 actions qui fi-
gurent comme fonds pour le service se-
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had deseribed as ¢ bribery.” e (the
Chairman) begged to repudiate that enti-
vely. For Lwo or three years agents were
employed in Belgium. The serviees of the
press and of influential persons were em-
ployed with a view to induce the Belgian
Government favourably to ecntertain the
question of guarantee of interest, and in
that business they were employed for up-
wards of two years, and he begged to say,
on the part of the directors, that no mem-
ber of the cxecutive had anything to do
with any portion of that money,

A SuareuoLper (greatly excited)—Will
vou give us a list of the persons who had
it, and what services they performed? Call
after call disappears in this gulf of ini-
quity.

Loud calls were here raised for Mr. Mas.
TERMAY when that gentieman rose and said
— 1 hiear iny name called. I stand here pre-
pared to answer any inquirics. As to the
remarks of Mr. Lyall, I am satisfied to rest
his charges against mysclf upon the reply
which I have circulated amongst you; and
as to the general conduct of the board, 1
am content to rest my vindication upon the
very full and clear statement of faels which
has just becn made by the Chairman, and
if that fails in satisfying the judgment of
any reasonable man, when the next meeting
takes place in February I shall be quite
ready to place my seat in the direction at
your disposal ; and as T saisd on a former
occasion, having devoted all but life itself
to the energetic prosecution of this work,
I would not hesitate for two minutes to
place my seat at your disposal whenever
you may think it to the interest of the eon-
cern that 1 should vacate it.

A SnanenoLoer— W herc is the money?

Mr. MasTeryan—What meney, sir?

The Susrenorper— Why, the 58,0002

Mr. Mastervas—I have explained it in
my letter.

A SusnenoLoen—Jt is not satisfactory,
Explain it now.

(70)

eret, ont été qualifiées par le préopinant
de « corruption (bribery). » L’oraleur re-
pousse celte insinuation. Pendant deuy ou
trois ans des agents ont é1é cmyployés en
Belgique. Les services de Ia presse et de
personnes influentes ont éé requis dans le
but de disposer favorablement le Gouver-
nement belge pour la question de la garan-
tic des intéréts; cetlc mission a duré plus
de deux ans, ct lorateur déclare de la part
de la direction, quavcun membre du eo-
mité exéentif n'a cu la moindre part dans
ces fonds,

Ux acrionssine (avec véhémence), —
Nous donnerez-vous unc liste des personnes
qui y ont cu part ct des services qu'elles
ont rendus? Un appel de fonds apris
Fautre disparait dans ee gouflre d'iniquite.

Iei un grand nombre de voix s'élévent
pour demander M. Masterman ; celui-ei se
léve et dit : « F'entends que lon mappelle
par mon nom. Je suis prét a répondre a
toutes les interpellations. Quant aux ob-
servations de M. Lyall, je me borne, i 1'¢-
gard de ces accusations contre moi, 4
m'en rapporler & la réponse que j’ai misc
cn circulation parmi vous, ¢l quant i la
conduite du burcau en général, i baser
ma justification sur Pexposé des faits, si
clair et si complet, que vient de vous pré-
senter le Président ; ct si eela ne suffit pas
pour satisfaire le jugement de tout homme
roisonnable, je m'emnpresserai, lors du
prochain mecling au mois de février, de
mettre 3 volre disposition ma place dans
fa direction; m'élant dailleurs toujours
sacrifié corps et ame & la poursuite éner-
gique de cclte entreprise . ainsi que je Pai
dit dans ane occasion précédente, je n'hé-
siterais pas deux minutes a mettre ma place
4 votre disposition du moment ou vous le
jugericz convenable & vos intéréls.

Ux acrionsaire. Qu sont les fonds?

M. Masteruax. Quels fonds, Monsicur?

L'acrioxsaire. Eh bicn, les 38,000 1. st.!

M. Masteryan. Je Iai expliqué dans ma
letre.

Un acrionsaine. Cela n'est pos suffisant.
Expliquez-le maintenant,



Mr. Mastervan—You mcan it is not
satisfactory to you. Very well, I am sorry
for it. I have given the true explanation,
and if that is not satisfactory, I am sorry
for it.

The Susnenouper— Resign, and let us
have a committec.

The Cuairvax having put the motion for
the adoption of the report and accounts,

Mr. Eowarp Teeo said, as they were
met for the all-important purpose of pro-
tecting their property, he hoped the busi-
ness would not be interrupted by persona-
lities. He for one felt highly indebted to
the new directors for having laid bare the
wole matter, they had let them know the
worst, and he trusted there would yet be
found amongst them men of sufficient
cnergy to extricate the property [rom its
present position, and to carry it out Lo a
successful conclusion. The great point on
which he differed from the new directors
was, as to the disposal of certain shares;
but he thought they had exercised a sound
discretion in giving no opinion, and pass-
ing no censure, upon the past acts of the
directors. In the eventol a committee being
appointed to-day, he hoped it would be a
part of their instructions to take an efficient
legal opinion as to how far the directors
were amenable for what he could not but
consider to have been a misappropriation
of the money of the Company.

Mr. Mastersan thanked the honourable
proprietor who bad just sat down for the
straightforward manner in which he had
expressed his sentiments. With regard to
his suggestion, that legal proceedings
should be taken against the directors, he
(Mr. Masterman) would say, that by so
doing they would place the partics on the
defensive, and every person was hound to
make the best of his own casc in the place
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M. Mastenavan. Vous trouvez que cela
n'est pas suffisant pour vous. Tris-bien,
J'ensuis fachd, Jai donné Pexplication sin-
eére, et, si cela ne suffit pas, jen suis
faché.

L’acrionxaine, Donnez votre démission,
et nommons un comité,

Le Pritsioext ayant présenté la motion
d'approuver le rapporl et les comptes-
rendus,

M. Eowaro Teep dit, qu'élant réunis,
avant tout, dans lebut de défendre feur pro-
priété, il espére que les affaires ne seront
pas interrompues par des personnalités.
Quant & lui, il éprouve une vive recon-
naissance pour les nouveaux Dirccteurs ;
car, ¢n ayant mis 4 nu toute la question,
ils ont fait conmaitre le pire, ¢t orateur a
foi que Fon trouvera encore parmi les
actionnaires des hommics d'unc énergie
suffisante pour tiver le capital de la Com-
pagnic d¢ sa situation actuclle, ¢ le fairc
servir & un suceds final. Le point principal,
sur lequel Porateur différe dopinion avee
les nouveaux Dirceleurs, est celui de la
manicre dont ils onl dispos¢ de certaines
aclions ; mais il trouve qu'ils ont fait
preuve de beaucoup de disecrnement en
ne donnant aucune opinion, ¢n ne pro-
nongant aucun blime sur les actes précé-
dents des Dirceteurs. Dans le cas ol un
comité serait nomm¢é anjourdbui, il espére
que Uon metlrait dans ses instruclions de
prendre Tavis d'un homme de loi, sur la
question de savoir jusqué quel point les
Directeurs sont responsables du fait que
lui (Lorateur) nc peut considérer que
comme un détournement de fonds appar-
tenant & la Compagnic.

M. DMasterwan remecrcie Vhonorable
préopinant de Ia franchisc avec laguelle il
a exprimé ses sentiments, Quant a linsi-
nuation d’intenter des poursuites judiciai-
res aux Directeurs , Porateur pense quen
y donnant suite, on les contraindrait 2 se
tenir sur leur défensive et & ne s’exprimer
quavee la plus grande réserve, au licu de
donner spontanément des explications qui
pourraient €claircir I question au sujet de
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of giving such voluntary explanations as
would tend to elucidate the matter for
which their conduct had been impugned.
It then became a legal question, and not
a question of explanation, between direc-
tors and sharcholders.

Mr. Teeo— But what has becoine of the
money ?

Mr. Masteauay — It was advanced for
what I consider a Jaudable objeet, that ob-
jeet being no less than to obtain free cur-
rency for your shares upon the Paris
Bourse. That is the real fact of the matter.

Mr. Axpertoy (one of the auditors ) read
several minutes of conferences with the
directors on the subjeet of the application
of money for the purpose just described,
with a view to show that the matter had
not escaped the attention of the auditors.
The money appearad to have passed chicfly
through the hands of a Mr. Stewart in these
share transactions.

A SuanenorLper inquired who Mr. Ste-
wart was?

The Curirvax—1 am not at all acquain-
ted with Mr. Stewart; he was introduced
to the board.

The Suarenoroer repeated the inquiry.

Mr. Maesterwan—1I really do not know
the objeet of your inquiry. Mr. Stewart is
a gentleman who has an oflice in the city,
and resides at the west-end of the town,

The Suirenoroer—Was he the person
employed to buy the shares?
Mvr. Masteruan —Yes.

Admiral Ketov—Asa merchant, a stoek-
broker, or what is he?

Mr. Masterman—Mr. Stewart has been
secretary to two or three publie companics,
and Ibclieve he is now gerant for another
company. 1 repeat most distinetly, once for
all, that this transaction was approved by
the board for the purpose of obtaining a
speeific object, and il it had succeeded

laquelle leur conduite avait été attaquée,
La question deviendrait dés lors une affaire
judiciaire et non plus une affaire & éclaircir
catre directeurs et actionpaires,

M. Tero. Mais que sont devenus les
fonds ?

M. Mastravan. Hs ont été avancés pour
ec que je considére comme un objet plau-
sible, cclui d'obtenir que vos actions aient
cours & la bourse de Paris. Voild ce qu'il
y a de réel dans Vaffaire,

M. Axorrton (I'un des controleurs ) lit
différents procés-verbaux de conférences
avee les Dirceteurs sur la question d'un
emploi de fonds dans le but qui vient d’étre
indiqué ; eette lecture tend 4 faire voir que
celte question n'a pas éehappé A Pattention
des controleurs. 1l parait que les fonds ont
pass¢ principalement par les mains d’un

*M. Stewart pour les opérations faites avec
les actions.

Ux Acriossaire demande qui est M., Ste-
wart.

Le Presivent. Je ne suis nullement en
relation avee M. Stewart : il a ét¢ présenté
au bureau.

L’Acnionnaire renouvelle son interpel-
lation.

M. MasTenman. Je ne comprends reel-
lement pas le but de votre interpellation.
M. Stewart est un homme honorable (a
gentleman) oceupant wn emploi dans la
cité et demeurant au West-end de Ia ville,

L’Acrioxsame. Est-ce lui qu'on a chargé
d'acheter les actions?

M. MastenMan. Oui. ’

L'Avirar Ketry. En qualitd de mar-
chand, de courticr en fonds publies, ou
quest-ec qu'il est?

M. Mysrenman. M. Stewart a éié secré-
taire de deux ou trois Compagnies publi-
ques, et je crois quil est maintenant le
gérant d'une autre Compagnie. Je répéte
positivement unc fois pour toutes, que
cetie opération a été approuvée par le bu-
reau, i leffet d’atteindre un but déterminé,



I am sure you would have been the first
to coincide with is.

A SuarenoLver—What was the object?

Mr. Masveruan—I have stated it several
timesbut if yonwish it I will repeat it again.
It was to obtain a large number of shares
for parties in Paris, and through their in-
strumentality to get your shares, currently
quoted upon the Paris Boursc.

The Suarenoroer —In what way did that
act in connecting the great lines of Belgium
and Paris? ] am disgusted with you,

Mr. Mastenuas—1 am glad you have
asked that question, because 1 can give it
a most complete answer. No one circam-
stance could have more contributed to
hasten the union of the Paris and Stras-
bourg and Luxcmbourg than the possession
on the part of influential persons in Paris
of a Jarge quantity of our shares. No ope-
ration could have more facilitated that re-
sult.

Admiral Kecy presumed that this was
done with the knowledge and consent of
the whole board, and thercfore he did not
see why Mr. Masterman should bear all the
odium.

Mr. §. W.Seysoun said, as a member of
the late committee of investigation, there
was one circumstance which struck hins in
connesion with the transaction under dis~
cussion—viz., that giving credit for the
shares ot their full market value they only
amounted 1o 54,0000., wheras 58,0001.
was advaneed to Mr. Stewart, who, he

. believed, acted as the alter ego of Mr. Mas-
terman. Having found this to be the easc
he (Mr. Seymour) inquired of the secrc-
tary by whose authority he had advanced
4,000 more than the market value of the
shares. He replied by order of Mr. Master-
man, who was the financial director. Ile
then asked the seerctary if he had applicd
to be refunded that money. He said he had
done so repeatedly, but Mr. Masterman
referred him to Mr. Stewart, and the
latter referred him to Mr. Masterman,
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et si 'on avait réussi, je suis sir que vous
seriez les premiers 4 vous en applandir.

Us Acmioxsaie. Quel était ce but ?

M. Musteryay. Je I'ai déclaré plusicurs
fois, mais si vous le désirez, je vais le ré-
péter encore. 1l s'agissait d'obtenir un
nombre considérable d'actions pour des
parties & Paris, et, par leur intermédiaire,
d’avoir vos actions cotées régulicrementa la
Bourse de Paris.

L'Acviossaine. En quoi cela pouvait-il
servir & meltre en rapport les grandes 1i-
gnes de fa Belgique et de Paris? Vous me
poussez & bout(l am disgusted with you).

M. Mastennan. Jesuis charmé que vous
aycz posc cetle (uestion, parce que je puis
y répondre d’une facon compléte. Rien
n‘aurait pu contribuer davantage & hiter
P'union de la Compagnie du Grand-Luxem-
bourg avee eelle de Paris-Strashourg, que
la possession, par les personres influentes
a Paris, d'un grand nombre de nos actions.
Aucune opération n'aurait pu rendre e
suceés plus facile.

L’dannar Keeey suppose que cela a éié
fait & la connaissance ¢t avee le consente-
ment du burean tout entier, et il ne voit
pas pourquoei lout Podieux devrait en re-
tomber sur M. Masterman.

M. J.-W. Sevvoun dit quen sa qualité
de membre de Fes-eoniité enquéte, it y
avait unc circonstance qui Favaii frappé
dans Fopération dont il s'agit, saveir: qu’en
attribuant aux actions méme leur entiére
valeur vénale, clles ne s'élevaicnt qu'a
54,000 1. st., tandis que ¢'était 38,0001,
st. que Yon avait avancé & M. Stewart,
qui agissait en qualit¢ d'aller equ de
M. Masterman. Aprés avoir vérilié ce fait,
Forateur s'enquit auprés du seerétaire,
par guel ovdre il avait avancé 400 1. st,
de plus que la valeur commiereiale des
actions. Celui-ei répondit que ¢'était par
ordre de M. Masterman, qui était e Di-
recteur pour la partic financiére. L'orateur
avait alors demandé au scerétaire. sl
avait fail quelque démarche pour éire
renthoursé de ees fonds. La réponse fut
Uil en avait fait itérativement, mais que
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He (Mr. Scymour) was aware that about
that time Mr. Masterman was engaged in
large speculative transactions. He could
not but characterise that appropriation of
the money of the company as a shameful
transaction, ¢ nd frem his seul he believed
Mr. Masterman had those shares hought
to assist in transactions of his own which
broke down. e regretted to be obliged to
speak thus of a gentleman in Mr. Master-
man’s position, but he had a duty to per-
form towards himself and co-proprictors;
and he would further say that Mr. Master-
man had been colled upon by his brother
directors to resign his scat at the board, as
was proved by a reselution upon the mi-
nutes of the hoard ; and he thought under
all the circumstances, it was a matter of
regret that he had not complicd with the
request, He ( Mr. Seymour) was a large
shareholder in that concern, and he had
given a vast deal of time in endeavouring
to rescue the company, which was now
bankrupt both in character and credit. Ile
felt it his duty to tell them all that he
knew, and he would repeat that it was his
firm conviction the shares were purchased
by Mr. Masterman to bolster up transae-
tions of his own which had broken down.

Mr. Masreevax—~You do ne the gros-
sest injustice in making that statement,
because the Chairman knows (hat that
transaction had no reference at all to my
own private affairs.

Mr. Sevxouk went on to remark that the
two gerants had reflused to recognise these
share transactions, and as honest men did
not wish to mix themsclves up with the
matter. Ile then proceeded to comment
upon the fact of the Chairman having pla-
ced in his hands shares to the amount of
1. st. 20,000 for the purpose of negociat-

(74)

M. Masterman l'avait renvoyé & M. Ste-
wart et M. Stewart & M. Masterman. L’ora-
teur savait qu'a ceite époque M. Master-
man était engagé dans des spéeulations
considérables. 1l ne pouvait s'empécher
d¢ considérer ce détournement de fonds
appartenant a la Compagnic, comme une
honteuse opération, et en son ame et con-
science, il eroyait que M. Masterman avait
fait acheter ces actions pour s’en aider
dans celles de ses opérations privées, qui
n'avaient pas réussi. L'orateur regrette de
devoir parler ainsi de quelqu'un qui oc-
cupe une posilion aussi distingude que
M. Masterman, mais il a un devoir 3 rem-
plir envers lui-méme ct ses eo-actionnai-
res, ct il ajoutera méme que M. Master-
man a ét¢ invil¢ par ses coliégues de la
dircetion & résigner ses fonetions, ainsi
qu'il résulte d'une résolution insérée dans
les proces-verbaux du burcau, et Vorateur
pense qu'en tout cas il y a licu de regret-
ter que M. Masterman ne se soit pas rendu
a celie invitation. L'oratear posséde lui-
méme un grand nombre d'actions dans
celie entreprise et i a consacré unc
grande partic de son temps & des efforts
pour relever la Compagnic, qui, mainte-
nant, est déchue (bankrupt) dans sa consi-
dération et dans son crédit. L’orateur a
considéré comme un devoir de dire & I'as-
semblée tout ce qu'il savait, et il exprime
de nouveau sa ferme eonviction que les
actions ont ¢té achetées par M. Master-
man, pour soutenir scs opéralions privées
qui avaient mal tourng.

M. Misteryix. Vous commettez envers
moi la plus grande injustice en faisant cette.
déclaration, ear lc Président sait fort bien
que Popération dont il s’agit n'avait aucun
rapport avec mes affaires privées.

M. Seyyour ajoute que les gérants avaient
refusé de reconnailre cette opération faite
avee les actions, ct qu'agissant en honnétes
gens, ils e voulurent pas se méler decelte
affaire. L'orateur commente, cn outre, le
fait que Ie Président avait placé cntre ses
mains des octions pour fa valeur de
20,000 1. st., aVeflet de négocier 4 Bruxel-
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ing at Brussels for the concession of the
Grand Junction.

Mr. Rowe, Q.C., hoped the meeling
would press [or the production of the mi-
nute of the board referring to that transac-
tion. Ic moved that the minute be produ-
ced and read.

This was seconded by Admiral Kewwy.
As a point of honour the dircctor were
bound to produce it

The Cuunvay had not the slightest hesi-
tation to produce the minute book.

Mr. Rowe wishell the meeting to pay
particular attention to the date, because it
was a month anteecdenl to the meeting in
December, but Sir William Magnay did
not at that meeting say a word about his
being onc of the concesstonnaires, or that
he had any shares in his possession, e
challenged the inquiry whether Mr. Cox-
head did not tuke the shares down to Dover,
and deliver them to the Chairman a month
before the meeting in December?

The Secnetary produced minute of the
board dated 18th Nov., 1853 — Prescnt
Sir Win, Magnay, Mr. Lyall, Mr, Evans,
and Mr., Masterman, to the effect that the
President announced his intention of lea-
ving for Brusscls; and that to arrange for
the deposit of the caution money and the
payment of the needful expenses and other
matters connected with the concession,
3,000 shares of the Belgian Junction
should be writien up, L. st. 3 paid, for
that purpose. Draft of the same delivered
to the President.

Mr. Rowc.—I beg to ask Mr. Coxhead
whetlier there are any interlinealions in
that niinute, and, if so, whether they were
made after the minute was submitted to
the board and signed?

Mr. Coxuesn.—There are some inter-
lineations.

Mr. Rowe wished the minute to be read
as it was originally entered.

Mr. Coxneav complied. As it first stood
it was¢* Agreed that in order to cnable
the President 0 lodge the needful eaution
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les 1a coneession de la Grande-Jonetion.

M. Rowe espére que Passembléedeman-
dera le dépot des proees verbaux du bu-
reau, concernant cette opération. M fait lu
motion que Iceture soit donnée de ces pro-
cts-verbaus.

La motion est appuyée par lamiral
Keiey. L'honncur des Directeurs, dit-il,
exige celle communication.

L Prisipext déelare qu'il n’hésitera pas
un instant & produire ees proccs-verbauy.

M. Rowe désire que P'assemblée porte
unc otlention spéciale sur la date, parce
que ¢'élait un mois avant Fassemblée gé-
nérale de décembre, et siv William Ma-
gnay n'a pas dit un mot a assemblée de ce
qu'it élait Pun des concessionnaires, ni de
ce quil avait des actions cn sa posscssion.
L’orateur provoque une enquéle sur la
question de savoir si M. Coxhead n'a pas
pris les actions avec lui & Douvres, et ne
les a pus déliveées au Président, un inois
avant I'assemblée générale de décembre.

Le Secniraine donue lecture du proeés-
verbal du burcau, en date du 18 novem-
bre 1855. — Présents, sir William Ma-
gnay, M. Lyall, M. Evans et M. Masterman.
Le Président annonee son intention de se
rendre A Bruxelles, afin de pouvoir faire
le dopét du cautionnement, payer les dé-
penses néeessaires, et pour d'autres objets
sc rattachant & la concession. 5,000 ac-
tions de la « Jonction Belge » seront inseri-
tes comme payces § L. st. (written up,
5 1. paid). Un effet pour cetic somme a
éL¢ délivré au Président.

M. Rowe. Je demanderai & M. Coxhead
s'il 0’y a pas de surcharges dans ce proes-
verbal, ct, dans Paffirmative, si clles ont
¢té faites aprés que le proeés-verbal a été
soumis au bureau et signé.

M. Goxuesn. Il'y a quelques surcharges.

M. Rowe demande que le procés-verbal
soiL lu tel qu’il était rédigé primitivement,
M. Coxnean. La premiére rédaction était
ainsi congue : « Alin de mettre le Prési-
dent 4 méme de déposer le cautionnement
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money, and to carry out other measures
for the acquisition of the concession of the
Belgian Grand Junction, 5,000 of the
guaranteed shares should be written up,
1. paul.”

Mr. Rowe.— When were those words
introduced?

Mr: Coxnean.—After I had read it, and
it was found that T had not drawn the
minute correctly.

Mr. Rowe.— Were they introduced at
the next meeting of the board?

Mr. Coxunean.—That is impossible for
me o say.

Mr. Rowe.—Can you tell this large as-
sembly when those interlincations were
made, and by whose authority they were
made?

Mr. Coxuean.—As soon as the Presi-
dent saw that this was an incorrect minule
aceording to the way in which it ought to
be male, the corrections—

Mr. Rowe.—Am I to understand that
the interlincations were made by the Pre-
sident’s order?

Mr. Coxngap.—Of conrse I should not
have done it without.

Mr. Rowe. — With the sanction of
whom?

My, Cosnean.—Are you aware of the
course usually pursued?

Mr. Rowe.~—1I ask you who besides the
President assented to those interlinea-
tions?

Mr. Coxurap.—1 presume it was sane-
tioned at the time the minutes were read
over to the President, and found to be
incorrect.

Mr. Rowe—1I want to know who besides
the President sanctioned the interpolation
of these words ?

Mr. Coxuean—I have told you that as
soon as the President saw that [ bad not
drawn the minute correctly, he desired the
alteration 1o be made.

Mr. Lyaui said he would give the true
version of that minute, and spokc as
follows :—~ On the day in question, when
the business had concluded, and Mr. Mas-
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néeessaire, ¢t d¢e mener § bonne fin d'au-
tres mesures pour acquérir la concession
de la « Grande Jonetion Belge, » il a éts
résolu d'inserire comme payées ¥ 1. st.,
« 5,000 des actions garantics. »

M. Rowr. Quand ees mots ont-ils 618
insérés?

M. Cosuean. Aprés lecture du proces-
verbal et sur 'observation que je ne Favais
pas rédigé exactement.

M. Rowe. Ont-ils été insérés & la réu-
nion suivanie du burean?

M. Coxursn, Il mest impossible de e
dire.

M. Rowr. Pouvez-vous dire 4 Iassem-
blée quand ccs surcharges ont &é faites et
par quel ordre?

M. Covnean. Dés que le Président a vu
jue le proets-verbal était inexaet, cu égard
& cc qu'il voulait y voir dit, les corrce-
tions.....

M. Rowe. Faut-il comprendre que les
surcharges ont été faites par ordre du Pré-
sident?

M. Coxnrap. 1 va sans dire que je ne
les aurais pas faites sans ordres.

M. Rowe. Avee la sanction de qui?

M. Coxnrap. Connaissez-vous la marche
suivie en pareil eas?

M. Rowe. Je vous demande qui, cn de-
bors du Président, a consenti & ces sur-
charges?

M. Coxueap. Je présume gu'clles ont été
sanctionndes au moment ot le procés-ver-
bal a été bu au Président et trouvé incxact.

M. Rowe. J¢ désire savoir qui, outre ke
Président , a sanctionné Tinterpolation de
ces mols.

M. Coxuesp. Je vous ai dit quwaussitot
que lc Président cut vu que je navais pas
rédigé le proccs-verbal correctement, il a
désiré que le changement {at fait.

M. Lyan dit qu'il donnera la version
véritable, relativement & ce proeés-verbal,
ct s'exprime comme suil

Le jour en question, les offaires étant
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terman had left the board, and Mr. Evans
and mysell, the two remaining directors,
were about doing so too, Siv Williamstated
he required to be empowered to arrange
with the parties who had obtained the
Grand Junction concession ; after much
negociation on his part, he said, he had in-
duced them to accept of 25.0007. as the
price of the same, though they had looked
for much more, but they did not ask for
cash, but were willing to accept the amount
in 6 per eent, shares at par. I remarked
that 25,000¢. for a linc of fifty miles, or
300/, 2 mile, to indemnify the parties for
surveys, cle., secmed an enormous sum,
but not knowing the position of the lines
in question, or their bearing upon our
own, I could offer no further opinion on
the subject, and anything Sir William
might do would be on his own responsibi-
lity, though, as a mauter of course, nothing
would be definitively concluded without
calling a speeial board to consider and de-
cide on the subject ; and there the matter
dropped. So purcly conversational, how-
ever, did 1 consider what had passed to be,
that at the following weckly board of 25th
November, when Mr. Coxhead produced
the rough jolling of the former minutes
(for he was then so much engaged that he
said he was unable to have them regularly
made out and entered in the clean minute-
book), sceing allusion therein made to
what had passed on the subject of the
Grand Junction line, I with my own pen
score it out, and the minutes were read
without any allusion whatever to the lines
in question. When the discoveries of 171h
February last eame to light, I went to the
office early on the following morning, with
a view to look narrowly into the real con-
dition of affuirs, and had previously pre-
pared a variety of queries to be answered
by Mr. Coshead, and among others, one
regarding the minutes, but these Mr. Cox-
head said were at his own house, or at all
events, they were not then forthcoming,
On their produetion at the nest board of
the 2k1h February following, 1 found they
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terminées, M. Masterman ayant quitté le
bureau et M Evans et moi, les deux Di-
recteurs restants, s¢ disposant A faire de
méme, sir William déelare qu'il désirait
dtre autorisé & conclure avee les parties
qui avaicnt obtenu la coneession de la
« Grande Jonction; » aprés de longues
négoeiations , dit-il, il les avait amenées 4
accepter 23,000 1. st., comme prix de
la concession , quoiquelles prétendissent
beaucoup plus; cependant elles nexi-
geaient pas de l'argent comptant, mais
consentaient & prendre le montant en ac-
tions & 6 p. °/, au pair. Je fis observer que
23,000 1. st. pour une ligne de einquante
milles, soit 500 L. st. par mille, pour in-
demniser les parties, du chel des wa-
vaux préliminaires, ete., mic semblait une
somme énorme; mais, ne connaissant pas
la position des lignes en question. ni lear
portée par rapport a la notre, je ne pus
exprimer d'autre opinion A cet égard, si-
non que tout ¢¢ que sir William ferait
serail sous sa propre responsabilité, sauf
cependant, ce qui allait de soi, que rien ne
pourrait étre conclu définitivement, sans
convoquer unc réunion spéciale pour exa-
miner et décider la question. Les choses
en restérent 13, Yavais toutefois si bien

considéré comme une simple conversation

ce qui venait de se passer, que, lorsqu'a
la réunion hebdomadaire suivante, du
25 novembre, M. Coxbead produisit la
minute du procés-verbal de la séance pre-
cédente (car il avait alors, disait-il, trop
de (ravail pour pouvoir immédiatement
inserire au net ces procés-verbaux, dans les
regisires # cc destinés), en y voyant une
allusion & ce qqui s'était passé au’sujet de
la ligne de « Grande Jonetion, » je I'effa-
cai moi-méme, avee ma plume, et les pro-
cés-verbaux furent lus, sans aucune allu-
sion queleconque aux lignes en question.
Lorsque les découvertes du 17 février der-
nier sc produisirent, je me rendis au
burcau, de bonne heurc, le lendemain
malin, dans l'inlention d’examiner dé prés
la situation récHe des affaires; javais pré-
paré d'avance une séric de questions i

20
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were then only written up to the 2d De-
cember previously, and the ink was so
faint that it is my belief thatall, from 28th
October inelusive, had been wrilten up
during the current week, and none of them
were at that time signed by the Chairman
atall. 1 thercfore protested (and my protest
is formally recorded at the office) against
anything being considered as minutes of
the board that had not been duly read to
the dircetors present, put to the voie and
confirmed, and signed by the Chairman in
the usual way, and especially did T protest
against the destruction of any rough mi-
putes whatever, those of the 18th Novem-
ber having been so destroyed. So much
for Sir William’s alleged authority to ap-
propriate these 5,000 shares, and he never
had any other!

M. Rowe remarked that it was plain,
from the minute which had been read,
that the shares were put into the hands of
the President for the purpose stated ; and
he admitted that he had taken those shares,
and appropriated the L. st. 25,000 to him-
self; and as the facts stood, they found that
Sir William Magnay, being in Belgium,
having the 1. st. 25,000 to lodge the cau-
tion money, at a subsequent period went
to the Belgian Government, having put
the 1. st. 25,000 into his pocket, and said,
* You have many thousands of our moncy
in hand as caution money—you can trans-
fer it from one to the other ; ” and there-
fore he (Mr. Rowe) comended that the
1. st. 25,000 which had been placed inhis
hands for a specifie purpose had been
misappropriated by him,

Mr. Geongr Srywour, after some obser-

i
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poser & M. Coxhead , dont une, entre au-
tres, coneernant les procds-verbaux ; mais
M. Coxhead dit que ceux-ci étaient chez
lui ; en tout cas, ils ne se trouvaient pas
sous la main dans le moment. Lorsqu'on
les produisit & la véunion suivante du 24
février, je trouvais gu'ils n'étaient inserits
que jusquau 2 décembre précédent, ct
Fenere en était si pile que, daprés ma
eonviction , tous les proecs-verbaux, de-
puis le 28 octobre incliusivement, devaient
avoir €I¢ inscrits perdant Ia semaine cou-
rante, ct pas un seul n'était alors signé par
le Président. En conséquence, jeprotestai
{ct ma protestation est formellement men-
tionnée au bureau) contre toule intention
de considérer eomme procés-verbaux de
bureanx, ceux dont il Maurait pas été du-
ment donné lecture aux Directeurs pré-
sents , ou qui wauraient pas é¢ mis aux
voix, approuves ct signés par ke Président,
conformément & Vusage; je prolestai no-
tamment contre la destruction de toutes
minutes qucleonques, celles du 18 novem-
hre ayant é¢ ainsi détruites. Voild, quant
3 la prétenduc autovisation de siv William
& cmployer ces 5,000 actions, et il n'en a
jamais cu d'autre!

M. Rowe fait observer qu'il est évident,
d’aprés les procés-verbaus quiont &té lus,
que les actions ont é¢ mises entre les
mains du Président pour le but déclaré ;
Forateur suppose que le Président a pris
ces aclions ct s'est approprié les 25,0001,
si.; tels que les faits sc présentent, on a
trouvé que §° William Magnay, étant en
Belgique ayant les 25,0001, st., pour faire
les fonds du cautionnement, s'est présenté
plus tard au Gouvernement belge, aprés
avolr mis les 25,000 1. st, dans sa poche,
et luta dit : « Vous avez en main & Litre
de cautionnement, plusicurs milliers de
nos fonds, vous pouvez les transférer de
Funalautre; » et par conséquent l'orateur
soutient que le 25,000 1, st., qui avaient
ét¢ placées entre les mains du Président
pour un objet déterminé, ont été détour-
nées par lui. )

M. Gronces Seviouw, aprés quelques
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vations upon the general position of the
Company, coneluded with a motion that
the report should be printed and eirenla-
ted, but not adopted ; and that a committee
be appointed to act with the new directors,
which section of the board dlr. Seymour
saitl he was very anxious to retain.

The Cuamyax said hiec was ready to sub-
mit his conduct, as regarded this Company,
to the most scarching investigation. He
deniedin toto the observations of Mr. Lyall,
whose authority 1o the proceedings was
given under his hand and scal. Afier he
(the Chairman) came back from Belgium,
the books were placed hefore him, and he
signed them in the usual manner.

Mr. D. W. Harvey thought the time had
now arrived when this disenssion should
be brought to some praetical result. There
were, he said, three charges brought against
the old directors, involving the misappro-
priation of three distinet large sums of
money, and it was proposcd that the man-
ner i which those transactions ha:d been
conducted should be thesubject o inquiry.
In the propriety of such a suggestion he
thought every onc present must eoncur,
because if the money of the Company had
been dealt with in the manner imputed,
not only were the directors amenable to
the Company, but fortunately the partics
had the means to mect the responsability.
The question therefore for them as men
of business, was to determine what course
they should pursue with a view 1o the
maintenance and furtherance of their in-
terests, and with that impression strong in
Lits mind, he had skelched out a resolution
which it appeared to him it would be ju-
dicious under the circumstanees to adopt,
which he begged 1o submit : —¢¢ That this
meceting desires to accord its unqualificd
approbation of the accession of Messrs.
Thomas Close, James Hutchinson, Wil-
liam Reed yand Matthew Uzielli to theboard
of dircetors, and to express thanks o them
for the report they have made to the sha-
reholders of the Great Luxembourg, exhi-
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observations sur la situation générale de
laCompagnic, termine en faisant lamotien,
que le rapport soit imprimé et distribué,
mais non encoreapprouvé, ct qu'un comité
soit nommé pour agir, de coneert avee les
nouveaux Directeurs que Torateur désire
vivement voir maintenus au bureau.

Le Pagsipext dit qu’il est prét & sou-
meitre sa conduite & I'égard de la Compa-
gnic & 'enquéte la plus minuticuse. 1 re-
pousse #n foto les observations de M. Lyall
dont Tautorisation & la marche suivie a
¢é1é donnée cn bonne et die forme (under
his hand and seal). L'orateur étant de
retour de Belgique, les livres lui ont éié
soumis, ct il les a signés conformément &
Fusage.

M. D. W, Harvey pense que le moment
est venu olt la discussion doit aboutird un
résultai pratique. 1y a, ditil, trois
chels d'accusation élevés contre les an-
ciens Divecteurs, ct entrainant le délour-
nemest de trois différentes sommes trés-
considérables; on propose maintenant gue
In mani¢re dont ecs opérations ont ¢lé
dirvigées  soit soumisc & une enquéte.
Quant 3 la convenance de cette proposi-
tion, Forateur pense que tous les action-
naires présents seront d’aceord, car, sil'on
a agi avee les fonds de a Compagnice de la
maniére qu'on dit, non sculement les
Directeurs sont responsables cnvers Ia
Compagnie, mais heurcusement les parties
intéressées ont les moyens de faire face &
cette responsabilité. En conséquence, la
question pour les hommes d*affaires est de
déterminer la marche & suivre dans le but
de soutenir leurs intéréts. Liesprit rempli
de cetle conviction, Vorateur a rédigé un
projet de réselution dont l'adoption lui pa-
rait dictée par les cireonstances el qui est
ainsi concu ¢ « Le meeting entend donner
sa pleine et entiére approbation i Ventrée
deMM. Thomas Close, James Hutchinson,
William Reed et Matthicu Uzielli au bu-
reau des Dirceteurs, et leur exprimer ses
remerciements pour le rapport qu'ils ont
adressé aux actionnaires du Grand-Luxem-
bourg, rapport qui prouve une persévé-
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biting as it does unwearied perseverance,
sound judgment, and a comprehensive ex-
position of the present state, the finances,
and prospeets of the Company; and this
meeting further desires o express ils
amvious solicitude that those gentlemen
should continue members of the board,
having the utmost confidence in their zeal
and integrity; and, lastly, this mecting,
with a view to the application of the undi-
vided attention and encrgics of the dirce-
tors Lo the discharge of the trust confided
to them, by which alone the interests of
the Company can be suceessfully seeured,
strenuously rceommends that all matters
of controversy be deferred.”

The latter part of the honourable pro-
prictor’s resolution was met by a storm of
disapprobation.

Mr. Unrur suggested as a point of
order that the neeessary resolutions in
order to carry out the adjournment of the
meeting to Brussels on the 22d should
first be disposed of.

The Cuamuax then put the resolution
that the report of the directors he printed
and circulated, which was carricd unani-
mously. It was then propose! that the
general meeung, now called for 22d in-
stant, at Brusscls, be adjourned il 16th
February, 1853.

Mr. G. Sevyour said he would move as
an amendment, 1st. That the old dirce-
tors be requested to vetire; 2d. That the
management of the Company be confided
to the new section of the board; and,
3d. That a eommittee be now appointed
lo investigate the past transactions of the
directors.

Mr, Rowe seconded the molion, but
suggested that, the old directors should
courteously retire rather than that the
revocation of their appointment as pro-
vided for in the statutes should be de-
manded, An irregular conversation fol-
lowed these several propositions.

Mr.Reep expressedahopethat M, Drouet
was nol included amongst the number of
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rance infatigable, un jugement sain et unc
exposition claive de I'étst actuel des finanecs
et de avenir de la Compagnie; le meeting
entend en outre exprimer son if désir,
que ces messieurs restent membres du
bureau, attendu qu’il a une confiance illi-
mitée dans leur zéle et leur intégrité ; en
dernier licu le meeting, dans le butde e
point distraire I'attention ¢t Vénergie des
Directeurs delPaecomplissement e la tiche
qui leur cst confiée, accomplissement qui
peut seul assurer avee succés les intéréts
de la Conipagnie recommande fortement
d’ajourner toutes les questions contro-
verses.

La derniére partic du projet de ré:oln-
tion de 'honorable actionnaire est aceueil-
lic par une tempéte de marques de désap-
probation.

M. UueLL propose par motion d'ordre
que les résolutions concernant Fajourne-
ment du meeting fixé & Bruxclles pour e
22 courant; soicnt votées les premicres.

L Présioext met aux voix la 1ésolution
portant que le rapport des Direeleurs sera
imprimé et distribué, laquelle est adoptée
4 Tunanimité. On propose ensuite que
Fassemblée générale, convoquée pour e
22 courant & Bruxelles, soit ajournée au
16 février 1835.

M. G. Seymour propose sous forme
d’amendement : 1° gue les anciens Diree-
teurs soient invités a se retirer; 2° que
I’Administration de,la Compagnie soit con-
fiéc a la nouvelle section du bureau, et
3° qu'un comiié soit nommé immeédiate-
ment pour faire une enquéte sur les opé-
rations préeédentes des Directeurs.

M. Rowe appuic la motion, mais il insi-
nue que les anciens Direcieurs devraicnt
se retirer spontanément, plutdt que de
s'exposer 4 voir leur révocation demandée
daos la forme prévue par les statuts. Une
conversation irréguliérea lieu a la suite de
ces différentes propositions.

M. Reeo exprime Pespoir que M. Drouet
n'est pas compris parmi ceux que lon a
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thosc who had been requested to retire, as
he regarded that gentleman as a most va-
luable member of the direction, and in
every respeel deserving their confidence.

Mr. Seyxoun had not intended to include
M. Drouet.

Mr. Fiewn pointed out what would be
the effect of passing such a resolution, as
regarded the meeting at Brussels on the
224,

After a few words from Mr. Hanvey,
who suggested that the course he had pro-
posed was the best for the interests of the
concern, and who was frequently inter-
rupted by eries of ** time, ”

Mr. J. H. Arrwoop (one of the old di-
rectors) said, although owing to his being
absent he was not mixed up in the tran-
saction which had led to the discussion
that day, he was ready to give up his seat
at the board if called upon to do so.

Mr. WiLkinson then handed to the secre-
tary the formal demand, as required by
the statutes, for the resignation of the old
divectors, including Mr. Bluck. The docu-
ment was signed by the necessary number
of requisitionists.

Mr. Masreraan rose, and claimed the
indulgence,of the meeting for a few mo-
ments, as he said that would probably be
the Jast occasion on which he should ad-
dress them. Ifc looked upon the resolution
Just proposed as a reversal of that confi-
denee which for nine years past they had
been pleased to place in himsell and his
collcagues. He well knew the flecting na-
ture of popularity in all public underta-
kings. In-his owun conscience he thorou-
ghly believed that never did a man devote
bimseif with more untiring energy and
with more complete suceess (o the adimi-
nistration of their property than he had
done. Nothing could deprive him of that
conviction, nor of the satisfaction which
he had enjoyed at receiving for nine suc-
cessive years the proofs of their confidence,
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invités & se¢ retirer, l'orateur considérant
ce personnage comme un des membres les
plus précicux (valuable) de la direction,
¢t méritant, sous tous les rapports, [
confiance des actionnaires.

M. Sevnoun déclare que son intention
w'était pas de comprendre M. Drouet dans
sa proposition.

M. Fuiwo fait remarquer quel serait .
Peffetdela résolution concernant lemeeting
4 Bruxelles le 22 courant.

Aprés quelques mots de M. Harvey,
dans le but de prouver que la marche pro-
posée par lui est la plus favorable aux in-
téréts de P'entreprise, et qui est {réquem-
ment intereompu par le cri de « time »
{la cloture 7

M. 3. H. Arrwoop (Tun des anciens
Directeurs) dit qu’ayant ét¢ absent et, par
conséquent, étranger d toutes les opéra-
tions qui ont donné lieu 4 la discussion de
cc jour, il est néanmoins prét d renoncerd
son siége au bureau, s'il est invité i le
faire.

M. Wikisson remet au seerétaire la
demandc formelle, dans la forme voulue
par les statuts, de la révocation des anciens
Directeurs, y compris M. Bluck; ce docu-
ment est signé par le nombre requis de
pelitionnaires.

M. Masrervan sc léve et réclame l'in-
dulgence de Vassemblée pour quelques
instants, ajoutant que ¢'est probablement
la derniere fois qu’il lui adresse la parole.
Il considére la résolution qui vient d’étre
proposée comme le retrait (reversal) de Ia
confiance que pendant neuf ans les aetion-
naires ont placée en lui et ses collégues. Il
sait fort bien que dans toutes les entre-
prises publiques, la popularité est chan-
geante de sa nature, Dans sa conscience il
a la conviction gue jamais un homme ne
se dévoua avee une énergie plus infatiga-
ble, ni avec un suceés plus complet, 4
I'administration de leur propriété. Rien
ne le dépouillera de cette conviction, ni
de la satisfaction quil a éprouvée en rece-
vant, pendant ncuf années conséculives,
les preuves de leur eonfiance; il penseque

24
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and he thought they would agree that no-
thing but a firm seose of having faithfully
discharged his duty could support him
under the foree of such a resolution as had
now been proposed. He did not deny that
duaring his term of officc there had becn
several cireumstances calculated to cause
much unpleasant feeling. much dissatis-
faction, and much angry feeling amongst
the shareholders : but he thought after all
that was passed, considering the language
used, and considering also that the reso-
Jution had emanated from the quarter
where the language had been most offen-
sive, he thought it would be hardly expec-
ted of him that he should quietly acquiesce
in the resolution which had been propo-
sed; but he was preparcd to submit his
conduct to the investigation of any disin-
terested person of sufficient standing — not
to the parties who had used the sirong
language they had heard to-day—but to
any man of high standing and acknowled-
ged fairness and ability, and if the report
made was adverse to him, his seal at the
board should immediately be placed at the
disposal of the proprietors, by which the
course provided by the statutes could be
avoided and the delay obviated. Iic left
himself unreservedly ia the hands of the
meeting; and, for all practical purposes,
hebegged to announce that his resignaiion
was already in their hands, as, after to
doy, he should take no part in the active
administration of their affairs. All he asked
for was a commitiee of independent and
unprejudiced men and by their decision
he was ready 1o abide.

Mr. G. Sevsocr disclaimed the use of
any violent language.

The Cuamuas said he cheerfully ae-
quicsced in the suggestions of Mr. Mas-
terman,

Mr. Reeo suggested that a committee
should be appointed 1o investigate the
various matiers alleged against the old di-
rectors, and that they should report at the
carliest possible day whether or net they
consider it is to the interests of the Com-
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Passemblée conviendra qu'il faul avoir la
certitude d'avoir accompli fidélement ses
devoirs, pour supporter avee courage une
résolution comine celle qui vient d'étre
proposéc. L'orateur ne nie pas que pen-
dant Fexercice de ces fonctions il sest pré-
senté plusieurs circonstances de nature 2
causer une impression désagréable, un
grand mécontentement et beaucoup de
mauvaise humeur parmi les actionnaires ;
mais il croit qu'aprés tout ce qui s’cst passé,
et cu égard au langage employé, ainsi qua
la circonstance que la résolution est partie
("un coté ot ce langage a été le plus bles-
sant, on ne s'attendra pas & cc que Vora-
teur adhére tranquillement & la résolution
proposée; il est prét & soumettre sa con-
duite & toute enquéte de la part de per-
sonnes désintéressées et compétentes, —
non de la part de ceux qui out employé le
langage violent que l'on a cutendu aujour-
d’hui. — mais de tont homme considéré
(of high standing) et d'une probité et d'une
habileté reconnues, ¢t si le rapport que
Von fera, lui est contraire, sa place & la
direction sera immédiatement mise & la
disposition des actionnaires; on évilera
ainsi la marche prévue par les Statuts et
Pon abrégera les délais. Lorateur se met
sans reserve entre les mains du meeling,
annongant qu'au point de vue pratigue, sa
démission est donnée dés a présent, car, &
partir de cc jour, il ne prendra plus au-
cune part & Padministration des affaires de
la Compagnie. Tout ce u'il demande c'est
un comité d’hommes indépendants et sans
préventions , & la décision desquels il est
prét a se soumettre.

M. G. Seysour se défend contre le re-
proche d’avoir employé un langage violent.

L Prisipext dit qu'il accéde avec plaisir
aux propositions de M. Masterman.

M. Reep propose de nommer un comite
qui fasse une enquéte sur les différents
poinls que Von a reprochés aux anciens
Directeurs, et qui présente son rapport le
plus tot possible, quil soit ou non d'avis
qu'il est conforme aux intéréts de la Com-
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pany.-that the old directors should continue
_to hold their seats at the board,

After a lengthened conversation, Mr.
G. Sevwour consented to withdeaw his
resolution, and it was eventually agreed
that the new directors should select a
commiltce of disinterested persons to in-
quire into the allegations against the old
directors, and the office having been
accepted by those gentlemen, the meeting

was adjourned until the 16th of February
iext.

An adress to the shareholders of the
great Luxemboury Company.

GENXTLEMEN,

We think it right to lay before you a
copy of a letter we have reccived from the
Commitice of [nvestigation, ard our reply
thereto : — '

1.— LeTTER oF CoMMITTEE.

Great Luxembourg Company,
2, Royal Exchaunge Bnildings,
London, January 17th, 185%.

To Sir W'm. Magnay, Bart., andJ. Mas-
terman, Junr., Esq.

GENTLEMEN,

In reply to your expressed wish that we
should carefully consider the explanations
you desire to offer in answer to the allega-
tions that have been publicly made, in
regard to the proceedings of the Great
Lusembourg Directors, or a portion of
them, we think it right (in order to prevent
misapprehension) to state, that we do not
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pagnie que les anciens Directeurs conser-
vent leurs plaeces au bureau.

Aprés une conversation prolongée, M.
G. Seyvocn consent & retirer sa motion. et
I'on finit par déeider que les nouveaux Di-
recteurs choisiront un eomité, composé
d’hemmes désintéressés et chargés de faire
une enquéte sur les accusations soulevées
contre les anciens Directeurs; les mem-
bres désignés a ect cffet, ayant acceplécetie
mission, l'sssemblée s'est ajournée au
16 févricr proclrain.

Lettre aux actionnaires de la Com-
pagnic du Grand-Luxembourg.

Messieuns,

Nous croyons bien faire en vous sou-
mettant la copie d'une lettre que nous
avons recue ducomité d’enquéte, ainsique
nolre réponse.

1.—LertrRE pU Comite.

Grande Compagnie du Luxembourg.

Londres, 17 janvier 18%35.

A Sir IV . Magnay , Bart., et J. Musterman,
Juntor, esq.

Messieuns,

En réponsc au désir que vous avez ex-
primé, que nous cxaminions avee soin les
explications que vous avez lintention de
présenter en réponse aux allégations faites
publiquement par rapport aux aectes des
Dirccteurs de la Compagnie du Luxem-
bourg. ou de quelques-uns d’entre eux,
nous croyons bien faire (pour éviler des
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think the duty we have undertaken, re-
quires that we should offer auy opinion on
these disputed points. That we might do
so without injustice 1o any party, would,
as you must pereeive, involve the necessity
of entering into a wide and lengthened en-
quiry in the presence of both parties—a
task which we should be unwiiling to un-
dertake, and the issue of which, in whate-
ver way it might turn. would have no im-
mediate bearing on the matter referred to
our decision, which is simply, in effect,
whether it is espedient, looking to the
interests of the Great Luxembourg Share-
holders, that they should now be allowed
the opportunity of choesing the partics to
whom the management of their affairs shall
in future be confided.

This question we have deeided (as will
be scen by our Report), on gencral
grounds, entircly apart from any of the
differences which have arisen between the
Sharcholders and the Board, respeeting
which we have carefully guarded ourselves
from offcring any opinion, and therefore
the result of our decision cannot justly be
adduced as cither adverse to the Directors
or otherwise.

We are, Gentlemen,
Your obedient Scervants,

(Signed) Trnos. Suitn,
Rosert GILL,
Ricusnp HoAne.

2.—Rerry.

London, 19th January,1855.

To Thomas Smith, Esq., Robert Gill, Esq.,
and Richard Hoare, Esq.

GENTLEMEN,

We beg to acknowledge the receipt of
your favor of 417th inst.. addressed to us,
in which you say — ¢ In reply to your ex-
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mal entendus) de déelarer qu'i notre avis
la tiche que nous avons entreprise nexige
pas (ue nous exprimions une opinion quel-
congue sur les points en litige. Car, pour
le faire sans commettre d'injustice envers
ancune des parlies intéressées, vous com-
prendrez que nous devrions entrer dans
tous les détails Jd'une longue enquéle cn
présence des deux parties, — tiche dont
nous ne sommes pas disposés & nous char-
ger, et dont lissue, quelle qu'elle soit,
n'exercerait aucue influence directe sur la
(uestion soumise a notre décision, laguelle,
en effet, est simplement de savoir il est
conforine aux intéréts des actionnaires de
la Compagnic du Luxembourg davoir
maintenant  Popportunité de choisir les
personnes auxquelles la direction de leurs
affaires doit étre coofiée a 'avenir.

Celte question, nous l'avons décidée
(ainsi qu'on le verra par notre rapport),
d'aprés des molils généraux, tout 4 fait en
dehors des différends qui ont surgi entre
les actionnaires et le Conseil d'administra-
tion, différends & I'égard desquels nous
nous sommes abstenus de prononcer une
opinion queleonque ; le résultat de notre
décision ne peut donc ¢tre invequé, avee
justice, nicomme contraire aux Direeteurs,
ni autrement.

Nous sommes, Messicurs,

Vos obéissants scrviteurs,

(Signe) Tros. Switn,
Rosert GiLr.
Ricuanp Hosre.

2. —Repoxse.
Londres, 19 janvier 1853.

A Thomas Smith, esq., Robert Gill., esq.,
et Richard Hoare, esq.

Messizuns, .

Nous avons 'honneur d'accuser récep-
tion de la lelire que vous nous avez
adressée en date du 17 courant et dans
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pressed wish that we should carefully con-
sider the explanations you desire to offer
in answer to the allegations that have been
publicly made in regard to the proceed-
ings of the Great Luxembourg Directors,
or a portion of them, we think it right (in
erder to prevent misapprchension) (o state,
that we do not think the duty we have un-
dertaken requires that we should offer any
opinion on these disputed points.”

This determination on your part, gent-
lemen, we exceedingly regret; inasmuch
as we appeared before you, fully prepared
not only to refute the misrepresentations
of Mr. C. Lyall, but also to explain and
justify in all respects, our own conduct as
Direetors of the Company.

At the Meeting of the Sharcholders held
at the London Tavern on 19th December
last, we challenged cnquiry, and gave a
pledge that in the event of an independent
Committee deciding against us, after full
investigation, we would resign our seals at
the Board. In your Report, you state that
you have ‘¢ not considered it necessary to
the cnd proposed by the reference, that you
should enter minutely into the points of
difference that have arisen belween a por-
tion of the Proprietors and the Board,”

Such an investigation we earncstly soli-
cited at your hands, in the firm belief that
ihe result would hase been to satisfy you
that all our acts have had but one objeet,
viz :—1o promotc the permanent interests
of the Company ; and the effect of this
would have been (0 sustain the confidence
which has so long been accorded to us by
the great body of the Proprictors.

On the other hand, we arc well aware
much weight is due to the experience and
opinion of gentlemen in your position;
and although we have not had the oppor-
@inity of justifying ourselves as we had
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laquelle vous dites : — v en réponse au
désir que vous avez exprimé, que nous exa-
minjons avec soin les explications que vous
avezl'intention de présenter enréponscaux
allégations qui ont é1¢ faites publiquement
par rapport aux actes des Directeurs de la
Compagnie du Luxembourg, ou de quel-
ques-uns d'entre eux, nous croyons bien
fairc (pour prévenir des malentendus) de
déclarer qu’a notre avis la tache que nous
avons entreprise wexige pas que nous cx-
primions unc opinion quelconque sur les
points en litige. »

Nous regretions profondément, Mes-
sicurs, ectte déiermination de votre part,
attendu que nous avons paru devant vous,
parfaitement préparés non-seulement 4
réfuter I'exposé inexact (the misrepresentu-
tions) de M. C. Lyall, mais aussi a eapli-
quer et & justifier & tous égards notre con-
duite comme Dirceteurs de la Compagnie.

Au meeting des actionnaires, tenu a la
Taverne de Londres, le 19 décembre der-
nier, nous avons provoqué I'enquéle et
nous nous sommes engagés, dans le eas
olt un comité indépendant déciderait con-
tre nous, aprés unc enquéte approfondie.
4 nous démettre de nos fonctions au Con-
seil. Dans votre rapport vous déelarez que
<A 0US NC considérez pas comme nécessaire
A T'objet de votre mission d’entrer dans le
détail des différends qui ont surgi entre
une partic des actionnaires ¢t Ie Conscil
d’administration. »

Nous venens au contraire vous deman-
der avec instance de faire cette cnquéte,
parce que nous sommes convaincus (ue
le résultat vous donnera la preuve que
tous nos actes n'ont eu qu'un seul but,
savoir : (e scconder les intéréts perma-
nents de la Compagnie; ce qui aurait eu
pour cffct de raffermir la confiance que la
grande majorilé des actionnaires nous a
témoignée pendant si longtemps.

D'autre part, nous savons fort bien quel
poids doit avoir 'expérience de personnes
dans votre position (gentlemen in your po-
sition) ; ¢t quoique nous n'ayons pas eu
I'occasion de nous justifier ainsi que nous

22
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espeeted, and although you state that you
“havedecided on general grounds, entirely
apart from any of the differences which
have arisen between the Sharcholders and
the Board,” we have, nevertheless, deter-
mined to abide by your recommendation ;
and in accordance therewith, we shall ten-
der our resignation of our seals as Direc-~
tors of the Company, at the approaching
General Mceting to be held in the month
of February next, in order (as you suggest)
““ that the Proprictors may have the op-
portunity of deliberately exercising their
choice in the appointment of the Board of
Direclors.”

We have a right to assume that our
adoption of this eourse, under such cir-
cumstances, will be aceepted as a proof of
our desire to contribute towards ¢“a eordial
co-operation between the Proprictors and
the Board,” and as a final settlement of all
the points of difference alluded to in your
teport; otherwise it is obvious that, in
common justice {0 ourselves, we should
have the right to claim the decision of an
independent Committee, founded upon full
investigation.

We have requested the Secretary to
communicate your reconmendation to our
collcagues, who will of course exercise
theic own discretion in the matter, as re-
gards themselves.

We are, Gentlemen,
Your obedient Servants,

(Signed) Witriax Macyay,
J. Masrtennay, Jun.

The Report of the Committee was as
follows : —

Revont oF COMMITTEE.

Great Luxembourg Company,
2, Royal Exchange Buildings,
London, 17th January, 18535,

Lo Messrs. B, Reed, Thos. Close, James
Hutchinson, Matthew Uszielli,

The undersigned having been nomina-
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V'espérions, — quoique vous déclariez que
« vous avez décidé d’apreés des motifs géng-
raux, tout & fait cn dehors des différends
qui ont surgi entre les actionnaires ¢t le
Conseil d’administration, » — nous avons
néanmoins résola de nous conformer &
voire avis; en conséquence nous donne-
rons nos démissions des fonetions de Di-
recteurs de la Compagnie, au meeting gé-
néral qui aura liew au mois de février
prochain, aflin (comme vous le proposez)
« que les actionnaires aient I'opportunité
d’exercer librement le droit de choisir les
membres du Conseil d’administration, »

Nous avons le droit de supposer gque
notre détermination , dans les circonstan-
ces données , sera aeceptée comme une
preuve de notre désiv de contribuer a
« une coopération cordiale enire les ac-
tionnaires et le Conseil d'administration, »
el comme reglement final de tous les
points en litige auxquels il est fait allusion
dans votre rapport ; autrement il est évi-
dent que la justice la plus ordinaire envers
nous-meémes nous donnerait le droit de
réclamer la déeision d’'un comité indépen-
dant, & formuler 2 la suite d'une investi-
gation approfondie.

Nous avons invité le secrélaire a com-
muniguer votre recommandation a nos
collégues, lesquels, comme de raison, agi-
ront 4 cet égard ainsi qu'ils le jugeront
convenable.,

Nous sommes, Messieurs,

Vos obéissants serviteurs,

(Signé) Wirtiam Macxary,
J. Masteryay, jun,

Le rapport du comité est congu comme
suit :

Compagnie du grand Luxembourg.
Londres, 17 janvier 1855,

A MM. . Reed, Th. Close, James
Hultchinson et Mutthew Uzielli.

Les soussignés ayant été nommés, par
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ted, under a Resolution ef the Great
Luxembourg Company, at their Meeting
on 49th December last, as a Commiltee
‘10 investigate the various matters which
have been alleged against the old Directors
of this Company, and to report on the
carliest possible day, as to whether itis to
the interest of the Company, that the old
Directors(with theexceptionof Mr.Drouet,)
should continue to hold their seats at the
Board,” have to Report—ihat they have
deliberated on the matiers referred to them;;
that they have not considered it necessary
to theend proposed by the above reference,
that they should enter minutely into the
points of difference that have arisen between
a portion of the Proprictors and the Board,
or express any opinion upon them; but,
regarding mainly theexisting circumstanees
of the Company, and the desirableness of
a cordial co-operation between the Pro-
prictors and the Board, as the means of
bringing the undertakiog to a suceessful
issue, they have resolved that the interests
of the Great Luxembourg Company would
be promoted by the old Direetors (with
the exception of Mr. Drouet) tendering
their resignation of their scats at the ap-
proaching General Meeting of the Company
1o be held in the month of February next,
in exder that the Proprictors may have the
opportunity of deliberately exereising their
choice in the appointment of the Board of
Directors.

(Signed) Tuomas Syiru,
RoserT GiLt,

Riciiro 1Toare.
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suite d'une résolution de la Compagnie du
Luxembourg, en son meeting du 19 dé-
cembre dernier, membres d'un comité
chargé de « faire une enquéte sur les diffé-
rents faits allégués contre les anciens
Directeurs de cette Compagnie, et de pré-
senter un rapport le plus tot possible sur Ia
question de savoir s'il est conforme aux
intéréts de la Compagnie que les anciens
Directeurs ( a Pexception de M. Drouet)
soient maintenus dans leurs fonctions au
Conseil, » — sont convenus de présenter
le rapport suivant, savoir, qu'ils ont déli-
béré sur les questions qui leur ont été
déférées, mais qu'ils ne jugent pas néces-
saire a I'objet de leur mission d’entrer dans
le détail des différends qui ont surgi entre
unc partic des actlionnaires et le Conseil
d’administration, ni d’exprimer une opinion
queleonque & cet égard ; mais que, consi-
dérant principalement les circonstances
actuelles de la Compagnie et l'avantage
(desirableness) d’'une coopération cordiale
entre les actionnaires et le Conseil, comme
le meilleur moyen de mener Pentreprise a
bonne fin, ils ont décidé qu'il serait con-
forme aux intéréts de la Compagnie du
Luxembourg si les anciens Directeurs (&
l'exception de M. Drouet) se démettaient
deleurs fouctions, lors du meeting général
qui aura liew au mois de février prochain,
afin que les aclionnaires puissent exercer
librement leurs droits de choisir les mem-
bres du Conscil d’administration.

(Signé) Tuos. Swits.
Rosert Gitt.

Ricuarp Hoare.
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At their First Meeting, held 3th of Ja-
nuary, the Committee passed the follo-
wing resolution :—

London, bth January, 1853,

Copy of a Resolution passed at a Meeting of
the Referces appointed by virtue of the
Resolution passed at the General Meeting
of Shareholders, held on the 19tk De-
cember, 1854.

Present. — Mr. Swrn, (in the Chair),
Mr. G, and Mr. Hoane.

Resolved — ¢ That the Referces will
again meet at this Office, on Monday, the
15ih instant, at 12 o'clock, to tahe into
eonsideration any allegations which maybe
made in writing on the part of any Sha-
reholder of the Great Limembourg Com-
pany. against the old Directors of that Com-
pany : end that the Seeretary be requested
to send a Copy of this Resolution to the
Chairman of the Stock Exchange, and to
all other parties who are known 1o have
made comphints of the management and
conduet of the Board up 1o the date of the
resolution of the Proprictors at their Mce-
ting on the 19th December, in pursuance
of which this reference was appointed.”

This Resolution was communicated by
the Secrctary Lo those Shareholders who
had made themselves prominent in the at-
tack upon us at the General Mecting and
clsewhere.

When the Committee met again on the
13th of January, no writlen charges or al-
legations, as we arce informed, were pre-
ferred against us in reply to the invitation
of the Committee; but three Sharciwl-
ders, who have distinguished themselves
by their hostility, were achitted into the
presence of the Committee. o our absence,
and contented themselves with referring
the Committee o the wilful misrepresen-
tations of Mr, Lyall, and to the course
which had been taken at the last mecting
(under theinfluence of these misrepresen-
tations®, as a sufficient ground for deman-
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Lors de sa premiére réunion, le 5 jan-
vier dernier, le comité avait adopté la réso-
lution suivante :

Londies, ¥ janvier 1853,

Copie d’une résolution adoptée en séance du
comilé nommé en vertu dune résolution
de I’ Assemblée génerale des actionnaires,
tenue le 19 décembre 1854.

Présents : MM, Swiru, président, Guy,
et Hoare.

Résolu « que les membres du comité se
réuniront de nouveau en ce bureau, lundi
13 courant & midi, pour examiner toute
allégation qui serait présentée par éerit de
la part d’un actionnaire queleonque de la
Compagnie du Grand-Luxembourg conire
les anciens Direeteurs de cette Compagnic;
¢t que le secrétaire sera invitd d transmettre
unc copic de cette résolution au Président
de la Bourse (Chairman of the Stock Ex-
change) ¢t i toutes aulres personnes qui
ont notoirement élevé des plainies au sujet
de la gestion et de la conduite du Conseil
d’administration jusqu’au jour de la résolu-
tion des actionnaires en leur meeting du
19 décembre, par suite de laguelle ce
comité a ¢é nommé. »

Cette résolution a été communiqude par
Je scerétaire & eeux des actionnaires qui
s'élaient fait remarquer par leurs attagues
contre nous au mecting général et ailleurs.

Lorsque le comité se réunit de nouveau
le 13 janvier, aucune imputation éerite n'a
¢1é, d'aprés ce que nous avons appris, pro-
duite contre nous par suite de I'invitation
¢mande du comité ; mais trois actionnaires,
qui s'étaient distingués par leur hostilité,
furent admis & la présence du comité, en
notre absence, ct se bornérent & renvoyer
a Veaposé sciemment faux 1 the wilful mis-
representations) de M. Lyall et aux débats
qui avaient cu lieu au dernicr meeting
(sous T'influence de cet exposé incaact),
comme a un motif suffisant pour demander
au comité une décision contre nous.
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ding from the Committec a decision against
us.

We. on the other hand, thinking that
every one who attempts to disparage the
conduct of another ought to have the man-
liness to make a specifie charge and to abide
by it, sent into the Committee a number of
writlen allegations against Mr. Lyall, she-
wing the great injury which he had inflie-
ted upon the Company, and the artful
manner in which he had endeavoured to
seeure advantages for himself at the ex-
pense of the Shareholders.

Having, however, gathered from the
Committee that the attack upon us was in
effect based upon two transactions, viz.,
the loans on Shares and the acquisition of
the Grand Junction Concession, we applied
ourselves to these two poiuts, and asked the
Commiltee to pame a day to receive our
explanations. This interview was fixed for
the 17th of January, and we appesred be-
fore the Commitice fully prepared to go
into the subject. To our great astonish-
ment and regret, the Committeeacquainted
us — before we opened our reply — that
they hud resolved the question uponwholly
differcnt grounds. They did not recommend
us to resign or even to tender our resigna-
tion npon the ground that the charges and
allegations against us had been, or could
be substantiated; but they recommended
us to tender our resignation at the nest
Generai Meeting in February, in order (10
use their own words) *¢ that the Sharehol-
ders should now be allowed the opportu-
nity of choosing the parties to whom the
management of their aflairs shall in future
be confided,” adding expressly, that their
‘ decision cannot justly be adduced as
either adverse to the Directors or other-
wise.”

Now, gentlemen, it may be very desira-
ble that due homage should he paid to the
representative principle in the manage-
ment of the Company, provided our tender
of resignation is trealed in that light; but
it may be the height of injustice that such a
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Nous, d'autre part, étant davis que qui-
conque tente de déprégier la conduite d'un
autre, doit avoir assez de loyauté (manli-
ness ) de formuler une imputation préeise
ct de la soutenir, —nous avons envoyé au
comité un éerit exposant plusicurs griefs
contre M. Lyall, et démonirant letort grave
quil a fait 4 la Compagnic ot la maniére
artificieuse dont il a cherehé & s'assurer
des avantages & lui-méme aux dépens des
actiounaires.

Ayant toutefois appris du comité gue
Fattague contre nous se fondait en réalité
sur deux opérations, savoir : les emprunts
sur actions, et lacquisition de la concession
de Ia Grande Jonetion, nous nous soinmes
occupés de ces deux points, i nous avons
demandé an comité de prendre jour pour
recevoir nos explications,

L'entrevue fut fixéeau 17 janvier, e1 nous
nous présentames devant le comité, parfai-
tement préparés i traiter notre sujel. A
notre grand dlonnement et non moindre
regret, le comité nous informa, avant que
nous n'cussions abordé notre réponse,
quil avait décidé la question daprés des
molifs tout & fait différents. Le comité ne
nous invita pas i donner ou & offvir nos
démissions, par le motil que les imputa-
tions élevées contre nous avaient éié, ou
pouvaicnt étre reconnues fondées, mais il
nous invita & offrir nos démissions au pro-
chain meeting au mois de février, afin que
(pour nous scrvir de leurs propres paroles)
« les actionnaires puissent avoir mainte-
nant Fopportinité ile choisir les personnes
auxquelles la direction de leurs affaires doit
étre confiée & I'avenir, » ajoutant expres-
sément que « leur décision ne peut étre
invoquée avec justice, ni eomme contraire
aux Dirceteurs, ni autreinent. »

Maintenant, Messieurs. il peut étre dési-
rable qu'un juste hominage soit rendu au
principe représentatif dans I'administration
de Ia Compagnic, si Von veut considérer 3
¢e point de vue notre offre de démission;
mais ec serait le comble de linjustice si

25
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tender of resignation should be acted on by
the proprietors, if it is claimed by an ad-
verse party, as a proof of the truth of al-
legations and insinuations which are false.

We are not going to dispute the wisdom
of the Committee in arriving at such a
decision, but you will see clearly that it
casts no reflection upon our eonduct, and
leaves each proprictor free to exercise his
own judgment upon the best materials he
can obtain. In order, therefore, to leave
nothing undone on our parts, we at once
lay before you the position we were pre-
pared to take up and to substantiate before
the Committee, upon the disputed points.

As respects the Loans upon Shares to
the extent of 58,0001, we were prepared
to prove—

1. That the advances made by the Board
by way of Loan on the security of the
shares of the Company, amounting in all
to 58,0001., formed an essential part of
a series of measures from which the
greatest permanent advantlage was antici-
pated for the Company.

2. That the prospects held oul by most
influential partics, down to the moment of
the last advance, were so great, that the
Board unanimously determined, alter full
deliberation, that they were justified in in-
ewrring considerable risk in their en-
deavour to realise these prospects for the
Shareholders.

3. That all the mouney so advanced by
the Company was strictly applicd towards
the purchase of shares which were to be
held by a powerful party in Paris, whose
cooperation has already secured great ad-
vantages for the Company, and would
have proved still more bencficial but for
unforeseen events,

%. That the market value of the shares,
so deposited as seeurity, was in excess of
the total amount of money lent upon them,
and presented a surplus seeurity of 8,0001.
on 31st December, 1853 (when the lasl
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cette offre de démission, parce qu'elle est
demandée par la partie adverse, devait étre
considérée par les actionnaires comme une
preuve de la vérité d'allégations et d'insi-
nuations qui sont fausses.

"Nous ne voulons pas contester la sagesse
du comité en adoptant cette décision, mais
vous devez comprendre qu'elle ne tranche
pas la question  P'égard de notre conduite
et qu’elle laisse & tout aetionnaire la liberté
de porter un jugement sclon les données
qu'il peut se procurer. Afin done de ne
rien négliger de notre part, nous allons
exposer les faits que nous comptions faire
valoir et soutenir devant le comité sur les
points en litige.

Eu ce qui concerne les emprunts sur ac-
tions jusqu'a concurrence de 58,000 1. st.,
nous étions préis a prouver :

1° Que les avances faites par le Conseil
d’administration , sous forme d'emprunt
contre dépot d'actions de la Compagnie,
s'élevant au total & 58,000 1. st., faisaient
cssenticllement partie d’unc série de me-
sures dont on prévoyait pour la Compagnie
les plus grands avantages permanents ;

2° Que la perspective qui nous était
présentée par des personnes trés-influentes,
et jusqu'au moment de la derni¢re avance,
était si brillante, que le Conseil deeida a
Punanimité, aprés cn avoir longuement
délibéré, quil était parfaitement fondé &
courir un risque considérable dans le but
de réahiser cette perspective au profit des
actionpaires;

3° Que tous les fonds ainsi avancés par
la Compagnie furent scrupuleusement em-
ployés & I'achat d’actions qui devaient étre
tenues par des personnes puissantes (o
powerful party) & Paris , dont la coopéra-
tion a déja procuré de grands avantages 4
la Compagnic et lui aurait é1¢ encore plus
profitable §’il w'était survenu des événe-
nments imprévus;

4 Que la valeur commerciale des ac-
tions déposées comme garantie dépassait
le montant total de la somme prétée sur
ces actions et présentail un excédant de
garantic de 8,000 L st. 4 la date du 31 dé-
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advance wis made), according to the offi-
cial quotation of the shares.

As respeets the acquisition of the Grand
Junetion Concession, it would have heen
shewn to the Committec—

1. That the first great step in the im-
provement of the Great Luxembourg Con-
cession was the addition to it of that
portion of the Grand Junction compri-
sed between Brussels and Namur. which
was ceded by the Concessionaires of the
Grand Junction upon certain conditions —
among others, that the sum of 10,0001.
should be paid for it—which sum was still
owing by the Great Luxembourg at the
date of the recent arrangements,

2. That the remaining portion of the
Grand Junction is a line of first-rate im-
portance—securing, as it does, to the
Great Luxembourg Company, the divect
route to Paris (about forty miles shorter
than that by the Government Railway)—
the prolongation of the very productive
Mons and Manage Line to Brussels, and
the consequent traffic of that coal district
—the opening up to the Luxembourg Line
of the coal districts of Charleroi and the
Lower Sambre, as well as a junction with
the Government and other lines; and in
addition o other minor advantages, the
direct route from Paris to Berlin—shorter
than the precent route by ncarly 100
miles.

3. That this line was on the cve of
being brought out by an independent com-
pany, who were in negociation with the
Great Northern of France and other in-
fluential parties. That arrangements were
made for all the capital to be found in
Paris, if needed, and cvery step had been
taken to ensure its success, when partics
connected with the Strasbourg Company
(with whom preliminary arrangements had
been made for a junction with the Great
Luxembourg, , required that the Grand
Junction should be at onee amalgamated
with the Luxembourg; and in the scheme
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cembre 1833 (époque de la derniére

avance), conformément 4 la cote officielle
des actions.

En ce qui concerne Vacquisition de la
concession des lignes de la Grande-Jonc-
tion, on aurait prouvé au comité :

1° Que le premier pas important dans
Pamélioration de la concession du Luxem-
bourg a été d’y ajouter la seetion de la
Grande-Jonction, comprise entre Bruxelles
et Nomur, laquelle a été eédée parles con-
cessionnuires a certaines conditions, —
savoir, cntre autres, quil leur serait payé
une somme de 10,000 1. st., — laquelle
somme élait encore due & la Compagnie
du Luxembourg 4 la date des arrange-
menis récents ;

2"Que les autres sections de la Grande-
Jonetion conslituent une ligne de la plus
grande hmportance, laguclle assure & la
Compagnie du Luxembourg la route la
plus dirccte vers Paris (laquclle estde qua-
rante milles plus courte que celle du Gou-
vernement) — la prolongation jusqu’a
Bruxelles de la trés-productive ligne de
Mons & Manage et, par conséquent, le mou-
vement de ee bassin houiller, —Uaccés de
Ia tigne du Luxembourg aux bassins houil-
lers de Charleroi et de la Sambre infé-
ricurc ainst que la jonction avee les lignes
du Gouvernement et d'autres lignes; et
en sus d'autres avantages moindres, la
route la plus directe de Paris a Berlin, la-
quelle sera de prés de cent milles plus
courle que la route actuclle;

3 Que cette ligne était sur le point
d'éure achetée par une Compagnic indé-
pendante qui était en négociations avee
celle du Nord de France et d'autres asso-
ciations influcntes (influential parties) ; que
des arrangements étaient faits pour trou-
ver tout le capital & Paris il le fallait, et
toutes les démarches avaient eu fieu pour
cn assurer le sucees, lorsque des personnes
(purties) en rapport avee la Compagnie de
Strasbourg (avec laquelle des arrange-
ments préliminaires avaient ¢té faits dans
le but d'unc jonction avee eclle du Luxem-
bourg), demandérent la [usion immédiate
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for the consolidation of shares and the
issue of obligations, provision was made
for the construction of the Grand Junction.
and for 1he future purchase or adoption of
such other lines as might be brought inte
advantageous working with the Luxem-
bourg.

4. That in pursuance of this arrange-
ment, the idea of an independent company
was abandoned. and the neeessary steps
were taken to obtain the sanction of the
parties interested in the Grand Junction to
the measure; and Sir William Magnay
was authorised by his eolleagues in the
f.uxembourg, to muke the best terms he
could for satisfying the various claimants,
and obtaining from the Belgian Govern-
ment the divect concession for the Luxem-
bourg Company—35,000 Shares being pla-
ced at this disposal for that purpose.

¥, That the sum thus paid by the Luxem-
bourg for the Grand Junetion will be found
1o he very small as compared with the
price given for other concessions if regard
be had to its actual importance, and the
amount which might reasonably have been
demanded by the various partics interested
for the surrender of their claims; but Sir
W. Magnay made the sum set apart not
only suffice for this purpose, but also co-
ver the very great expense which had been
incurred -in oblaining the concession, as
well as the engineering expenses, cost of
plans and sections, and preparations for
bringing out an independent company, and
also the unpaid sum of 1. st. 10,000, due
by the Luxembourg Company for the ac-
quisition of the Brussels and Namur Line.

6. That the adoption of this concession
was fully treated of in thercport to the Sha-
rehoiders, and was by them unanimously
approved at the London Mecting, and sub-
sequently at 1wo special Mectings held for
that purposc in Brusscls.
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de la Grande-Jomction avec le Luxem-
bourg ; dans ke projet pour la consolida-
tion des actions des dispositions furent
prises pour la consiruction de la Grande-
Jonetion et pour Fachat ou I'adoption fu-
ture de telles autres lignes dont Pexploita-
uon pourrait élre avantageusement réunie
avec celle du Luxembourg;

4° Que par suile de cet arrangement,
lidée d'une Compagnie indépendante fut
abandonnée et les démarches néeessaires
furent faites afin d’obtenir des parties inté-
ressées dans la Grande-Jonction la sanc-
tion de la mesure proposée; sir William
Magnay fut autorisé par ses collégues du
Luxembourg 2 traiter aux meilleures con-
ditions que possible pour désintéresser les
ayants-droils et pour obtenir du Gouverne-
ment belge la coneession directe en faveur
dela Compagnie da Luxembourg, 5,000ac-
tions élant mises & sa disposition dans
ce but;

8 Que la somme payée par la Compa-
gnic du Luxembourg pour la Grande-
Jonction sera trouvée trés-faible, sion la
compare aux prix payés pour d'autres con-
cessions, si l'on a égard & son importance
actuelle et aux sommes qui auraient pu
élre demandécs raisonnablement par les
différentes parlies intéressées, pour I'aban-
don dc leurs droits ; mais sir W, Magnay a
faiten sorte que la somme placée & sa dispo-
sition a sulfi non-seulement pour cet objet,
mais aussi pour eouvrir la dépense consi-
dérable quiil a falku encourir pour obtenir
la concession, ainsi que pour les frais d'in-
génieur, la dépense pour les plans et les
seelions, ¢ les frais préliminaires pour
constituer une compagpic indépendante,
sans compter la somme de 10,000 1, st.,
qui était encore due par la Compagnie du
Luxembourg, pour 'acquisition de la ligne
de Bruxelles & Namur ;

6° Que l'adoption de cette concession a
¢1é trailée & fond dans le rapport aux ac-
tionnaires, el a €1€ approuvée par eux &
'unanimité, au mecting tenu 4 Londres, et
subséquemment & deux meeting spéciaux,
tenus, A cet effet, a Bruxelles ;
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7. That in consenting to the dissolution
of the independent Company, and to an
upplication to the Government for the di-
rect concession ot the Great Luxembourg,
Sir William Magnay sacrificeil his private
interests largely; inasmuch as he relin-
quished all his rights as Founder, Chair-
man, and Concessionaire, in favor of the
Great Luxembourg, without receiving any
compensation.

AS A GEXNERAL COXNCLUSION,

Bearing upon both transactions, it would
have been elearly established that the result
of the financial and other arrangements
made with and through the assistance of
the French party (of which the loans on
Shares and the acquisition of the Grand
Junction formed essential parts,) although
they have not yet led to the introduction
of the Shares on the Paris Bourse, nor (o
the advances which were expected from
the Credit Mobilier, have been the means
of securing to the Company the following
substantial advantages : —

1. All conflicting rights and interests
formerlysubsisting between different elasses
of Shares have been extinguished, and the
Constituted Shares which have replaced
them are similar w the French Shares,
and plain and simple in their character.

2. The Government Guarantee of 1. st,
36,000 per annum, which had been pled-
ged as security to the holders of the six per
cent. Shares has been liberated ; and
“¢ obligations * prepared with great care
upon 2 system analogous o that which
has worked so well in French railways, and
resting upon thegeneral credit of the Com-
pany, have been substituted in their place.

3. The effective Share Capital of the
Company has been doubled by the issue
of 60,000 constituted Shares liable to fur-
ther calls of [. st. 10 each, in exchange for
60,000 1. st. 10 Shares which had been
exempted from further calls,

e

0

) [ Ne 102. ]

7¢ Qu'en conscntant & la dissolution de
la Compagnic indépendante et a une re-
quéte au Gouvernement pour la coneession
dircete en faveur de la Compagnie du
Luxembourg, sir W. Magnay a largement
sacrifié ses intéréis privés, attendo u'il a
abandonné en faveur de la Compagnie du
Luxembourg. sans compensation aucune,
tous ses droits comme fondateur, Président
¢l concessionnaire.

COMME CONCLUSION GENERALE,

portant sur les deux opérations, on aurait
démontré clairement que les résultats des
arrangements finaneiers et autres, faits
avee et & Paide d’'une association francaise
(french party), (arrangement doat les em-
prunts sur actions ct Pacquisition de l
Grande-Jonction constituaient des parties
essentielles’, — quoiqu'ils n'aicnt pas en-
core abouti & ce que les aclions soient co-
tées 2 la Bourse de Paris, ni & ec que 'on
obtienne les avances que 'on espérait du
crédit mnobilier, — a été e moyen d'assu-
rer & la Compaguic les imfortanis avanta-
ges ci-aprés :—

1° Tous les confiits de droits et d'inté-
réts qui subsistaicnt auparavant entre les
différentes classes d'actions ont éi¢ aplanis,
et les actions constituées qui les ont rem-
placées sont semblables aux aclions fran-
caises, d'un ecaractére simple et uniforme.

2° La garantic du Gouvernement, de
56,000 1. st. par an, qui avait € hypoihé-
quée aux détenteurs des actions & six pour
ecot, a ¢lé libérée, et des obligations pré-
parées avee grand soin, d’aprés un systéme
analogue 4 celui qui a eu de si bons résul-
tats sur les chemins de fer francais et qui
repose sur le erédil général de la Compa-
gnie, leur a été substitué.

3° Le capital réel d'actions de la Com-
pagnic a ¢ic doublé par I'émission de
60,000 actions constituées sujettes 3 de fu-
turs appels de fonds de 40 1. st. par aciion,
en échange de 60,000 actions de 10 1. st,
qui avaient éié exemptées de tout futur ap-
pel de fonds.

24
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Lastly. In close conncetion with these
measures, and with the aid of the same
parties, an agreement has been conchided
with the Paris and Strashourg Company,
whieh secures their junction with the
Luxembourg, as well as their cordial co-
operation in the working and development
of the line.

We contend that these acquired advanta-
ges greatly outweigh the risk which has
been incurred by the loansupon the Shares
and the price paid for the Grand Junction
Concession.

Now, if the above be the true explana-
tion of these matters, as we were prepared
to prove before the independent Commillce,
it is obvious that all the clamorous mis-
representations by which we have been
assailed have been unjust, and should
meet with no countenance from impartial
men.

There is nothing in the fact of a Board
of Directors makinga loan upon the shares
of the Company which necessarily disenti-
tes them to the confidence of the proprie-
tors; provided it can be shewn that such
a loan was made for no personal objeet,
and that the benefit sought to be obtained
for the Comspany was commensurate with
the risk incurred— especially, if throug-
hout the transaction it is proved that there
existed the strongest grounds for reckoning
upen a trivmphant resull,

Again, there is nothing to provoke cen-
sure in the fact that a new Goneession has
been adopted by the Board, provided it is
shewn that the Concession is of great value
to the Company — that its adoption has
been voted, in the most formal wanner, at
General Meetings held for that purpose—
that it has been obtained at a cost very
moderale as compared with other conces-
sions— and that its acquisiiion, so fur from
having been attended by any advantage to
individual Directors, has required from
the President, the renunciation of all his
rights and privileges in favor of the Com-
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En dernicr lieu. Se rautachant éiroite-
ment aces mesures, et moyennant Yappui
des mémes personnes (the same parties),
une convention a ¢1é conclue avee la Com-
pagnic de Paris-Strasbourg, laquelle as-
sure lajonction de celle-ciavee laCompagnie
du Luxembourg, ainsi que la coopération
cordiale dans I'exploitation et le développe-
ment de laligne.

Nous aflirmons queces avantages obtenus
Femportent de beaucoup sur le risque que
'on a couru par les emprunts sur actions,
de méme que sur le prix payé pour la con-
cession de la Grande-Jonction.

Maintenant si ce qui précéde est lexpli-
cation vraic de ces fails, ainsi que nous
sommes préfs ¢ le prouver devant le comite
indépendant, il est évident que toutes les
clamieurs élevées contre nous sont mal
fondées et ne doivent produige aucun effet
sur des hommes impartiaux.

Dans le faitd’un conseil d’administration
accordant un emprunt sur les actions de la
Compagnie, il 'y a rien qui doive néces-
saircient faire perdre aux membres de ce
Conscil lears droits a la confiance des ac-
lionnaires, pourvu qu'il soit prouvé que cct
cmprunt n'a cu aucun but personnel et que
le profit que T'on a cherché a obtenir pour
la Cotpagnic était proportionn¢ sux ris-
gucs courus, ¢t principalement si 'ensem-
ble de l'opération prouve qu'il y avait des
motifs bicn fondés pour compter sur une
heurcuse réussite.

Dautre part, dans le fait d'une nouvelle
concession acceptée par leConscil, il n'y a
rien qui puisse provoquer le blanie, pourvu
quil soil prouvé que la concession a une
grande valeur pour fa Compagnie, — que
son acceplation a 6é volée, de la iwaniére
la plus formelle, par les meetings généraux
convoquésa cet effet, qu'elle a été obtenue
4 un prix trés modéré comparativement &
celui d'autres conccssions, —ct que son
aequisition , loin d'avoir produit un avan-
tzge pour Tun eu l'autre des Direcleurs
personncllement, a exigé du Président
I'abandon de tous ses droits et priviléges
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pany, without any compensation being gi-
ven to himself.

This is the ground which we take up,
and are prepared to maintain; but the Sha-
reholders cannot fail to observe, that the
attack upon us has proceeded upon a totally
different view of the case, and that an en-
deavour has been made to crush us by
statements which it was found more con-
venient to leave in the shape of insinua-
tions, than to reduce to regular charges
which could be fairly grappled with and
disposed of.

We fecl confident that many of you,
gentlemen, will recoil from any participa-
tion in such injustice, and that in deliber-
ating on 1he question, you will consider
both what we bave already done to serve
the Compoany, and also what may be expec-
ted hereafter from those who have labored
so long in the ansious task of preserving
the property from destruction, and laying
the foundation of future success.

Now upon this head, we are far from
supposing that a changing proprictary can
be expected, at every epoch, to ratify the
approbation which has been passed upon
1ts management up Lo a given date ; because
many cannot know, and few perhaps can
realise, upon reflection, the dilficulties
with which we have had to combat : but
we lake a simple and much more decisive
test, which all can understand ; and we fear-
lessly ask what are those elements of suc-
cess (o which the new Directors attach im-
portance— without which they would not
have joined the Board — and upon the
strength ofwhich theyearnestly recommend

the Proprictors to go forward with the
work ?

They are manifestly these.

1. The possession of the Brussels and -

Namur line.

2. The Government Guarantee of four
per eent, on 1. st. 900,000 capital.

[ Ne 102.]

enfaveurde la Compagnie, sans qu'aucune
compensation ne lui ft aceordée.

Tels sont les motifs que nous faisons
valoir et que nous sommes prélsi soutenir;
mais les aclionnaires ne peuvent manquer
deremarquer que l'altague contre nous est
partie d’un point de vue tout & fait diffé-
rent et que I'on a cherché 4 nous abimer
par des allégations que Fon a trouvé conve-
nable de présenter sous forme dlinsinua-
tions, plutétquedeformulerdesaccusations
réguliéres que Pon put franchement saisir
ct combatire.

Nous avons confiance que beaucoup
d’entre vous, Messieurs, se refuseront i
participer & une pareille injustice et qu'en
délibérant sur la question vous aurcz égard
et & ce que nous avons déja fait pour le
service de la Compagnie et & ce que Yon
peut encore attendre de ceux qui ont tra-
vaillé si longtenips a 'accomplissement de
la pénible tiche de préserver lavoir social
de la ruine ct de poser les fondements de
sa future produetivité,

Sous ce rapport nous sommes loin de
supposer que Fon puisse attendre d’action-
naires successifs qu'ils ratifient en tout
temps Yapprobation accordée & I'adminis-
tration & unc époque donnée; car il y en
a beaucoup qui ne peuvent pas connaitre,
et trés peu qui puissent comprendre, méme
cn y refléchissant, les difficuliés avee Jes-
quelles nous avons eu & combattre : mais
nous préscnterons un argument simple et
beaucoup plus déeisil, que tout fe monde
peut comprendre, et nous demandons sans
crainte : quels sont les éléments de suceés
auxquels les nouveaus Directeurs attachent
de limportance, — sans lesqucls ils n'au-
raient pas voulu entrer au Conseil,—et en
raison desquels ils recommandent forte-
ment aux actionnaires de poursuivre les
travaux ?

Ce sont évidemment les suivants :

1° La possession de la ligne de Bruxelles
4 Namur;

2 La garantic, par le Gouvernement,
de % p. °f, sur le capital de 900,0001, st
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3. The weaty of alliance with the Paris
and Strasbourg Company.

4. The conversion of the Sharcs and
the adoption of the ¢ Obligation” system,
hy means of which sufficient eapital is en-
sured for all the works.

Now, geatlemen, no amount of clamer
and ‘misrepresentation can alter the fact,
that all these important measures are the
result of our exertions—carried out in the
face of the greatest difficulties, and often
in defiance of predictions that it was impos-
sible to obtain them. Will you, by any
vote of yours, declare thal you are insen-
sible to such efforts accompanied by such
results?

Depend upon it, no Company can cver
derive permanent advantage from doing
injustice to its old Direetors, even if their
resignation is demanded in the most threa-
tening manner by those who would seck
to throw upon their heads the edium of a

depression in the stock, caused by their-

own reckless agitation.

Such treatment would stand recorded as
a warning to others of what they might
expeet in adverse times, when their popu-
larity might perhaps be on the wane, and
when their most strenuous exertions might
meet with no betler requital,

And if all tlas had been accomplished by
us in times past under the most unfavora-
ble circumstances, and with the limited
means at our command, is it unreasonable
to suppose that the expericnce which we
have gained during this arduous struggle
will be of considerable value to those who
have lately heen invited to join the Board?
In other words, shall they .who have laid
the foundation firm and seeure be treated

as though they were unfit to take a part in

completing the work?

You must not suppose, for a moment,
that we rested satisfied with cffecting those
fundamental improvementsin the position
of the Company referred to above, and took
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3° Le traité dalliance avee la Compagnic
de Paris-Strashourg ;

4° La conversion des actions et Pacdop-
tion du systéme des obligations, opérations
qui assurent un capital suffisant pour tous
les travaux. '

Maintenant, Messieurs, il n'y a ni da-
meur ni diffamation (misrepresentation)
qui puisse changer quelque chose 4 ce fus,
que toutes ces mesures importantes sont fe
résultat de nos travauz, accomplis en pré-
sence des plus grandes difficultés et sonvent
en dépit de prédictions qu'il serait impos-
sible d’alteindre ces résultots. Voudrez—
vous maintenant déclarer, par votre vote,
que vous étes inscnsibles ade pareils efforts
acconipagn¢s de parcils résultats?

Tenez pour cerlain que jamais une com-
pagnie ne trouvera un avantage durable 3
commeltre une injostice envers ses ancen s
directeurs, méme si leur démission est
demandée, de la manicre la plus mena-
cante, par ccux qui voudraient rejeter sur
cux Podicux d’unc baisse desfonds sociiuy,
causée par Pagitation que ces derniers ont
étourdiment provoquée.

On garderait le souvenir d'un pareil
traitement, d’aprés lequel chacun saurait
ce qu'il doit attendre & une époque d’ad-
versité ot sa popularité serait chancelante
et ot les peines quil se serait données
u'obtiendratent pas une meilleure récorm-
p(‘DSC.

Et si, dans le passé, nous avons accory-
pli tout ceci dans lcs circonstanees Tes plus
défavorables, et avec-les nioyens re~treins
qui étaient & notre disposition , est-il ci¢-
raisonnable de supposer que Pexpérience
que nous avons acquise, pendant cetle lutle
ardue, sera d'un trés-grand prix pour ceux
qui ont é1¢ invilés récemment & entrer au
Conseil? En d'autres termes, ceux qni ont
pos¢ des fondations fermes et solides doi-
vent-ils étre traités comme s'ils taient in-
capables d’achever 'édifice?

Vous ne devez pas supposer, méme
pour un moment, Gue ROUS NOUS SOMIICS
bornés 4 obtenir les amélioratioris fonda-
mentales, énumérées ci-dessus, daus la
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no trouble to carry them out into their
practical results. So far from this being
the case, we are prepared to prove that
theenginecr, Mr. Marchal, acting upon the
instructions of the Board, and availing
himself of the modiications which had
been obtained under the amended conces-
sion, as respecls the course of the line and
the gradients allowed, effected a saving of
no less than 1. st. 280,000 as compared
with the original estimate, and the sup-
pression of twelve mnnels, and that Con-
racts had been enteredinto for all the works
throughout the line within the limits of this
reduced estimate. These contracts were in
full force, and about 8,000 men were en-
gaged on the works, when Mr. Lyall first
commenced that agitation which shook the
credit of the Company, and finally led 1o
the stoppage of the works, and the forfei-
ture of a most advantageous contract; and
the loss and delay which the Company will
consequently sustain from these causes
will amount to more than 1. st, 100,000
Deploring as we do, the deep injury
thus inflicted upon the Company, it is sa-
tisfactory to know that ever since Mr. Lyall
resigned, the Board has worked in perfect
harmony, and every effort will now be
made to carry on the works with full vigour.

The new Directors joined the Board in
the month of August last. We were the
first to invite their support, and took great
pains to secure it. We know their ability;
and rejoice in the confidence which you
repose in them. They have received at our
hands the most cordial co-operation, but it
does not follow that you would render
them or the Company any efficient service
by withdrawing from the Board the official
experience which we have gathered in ad-
verse times. At any rate, we have never
heard from them that they desired any
such change.

On the contrary, we have received re-
peated assurances from them that they
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situation de la Compagnie, et que nous ne
nous sommes pas préoccupés d'en déve-
lopper les résultats pratiques. Loin de 13,
nous sommes préts & prouver que l'ingé-
nieur, M. Marchal, agissant d’aprés les
instructions du Conseil d’administration,
et profitant des modifications qui ont été
obtenues lors de la révision de la conces-
sion, en ce qui concerne le parcours dela
ligne et les pentes admises, a cffectué une
économie de prés de 280,000 1. st., com-
poarativement au devis primitif, et la sup-
pression de douze tunnels, et que des con-
trats ont ¢té conclus pour tous les travaux
sur la ligne, dans les limites du devis mo-
difié. Ces contrats étaient cn vigueur, ct
environ 8,000 hommes se trouvaient occu-
pés aux travaux, au moment ou M, Lyall
a commencé cette agitation, qui a d’abord
c¢branlé le crédit de la Compagnie et amené
finalement la résiliation d'un contrat trés-
avantageux; les pertes ctles délais que la
Compagnic devra subir, par ces causes,
s'¢léveront & plus de 100,000 1. st.

Malgré tous les regrets que nous cause
Ie tort grave quia ¢t fait 4 la Compagnie,
¢est une satisfaetion pour nous de faire
remarquer que, depuis que M. Lyall a
donné sa démission, le Conseil d’adminis-
tralion a toujours marché avec une par-
faitc harmonie, et Von fail maintenant tous
Ics efforts pour pousser les travaux avec
une grande vigueur.

Les nouveaux Dirccleurs sont citrés au
Conseil dans le mois d'aout dernier, Nous
avons ¢té les premiers & demander leur
appui ¢t & nous donner beaucoup de peines
pour nous Fassurer. Ils ont obtenu de nous
la coopération Ia plus cordiale, mais il ne
s'ensuit pas de la que vous leur rendricz,
3 eux ou d la Compagnie, un bon service,
en privant le Conseil de l'expérience des
affaires que nous avons acquise 4 une épo-
que d’adversité. En tout cas, nous ne leur
avons jamais entendu dire qu'ils désiraient
ce changement.

Au contraire, nous avons re¢u d'eux des
assurances réitérées yu'ils seraient charmés
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should feel pleasure in acting with us as
their colleagues, provided only that the
Board, as definitively constituted, should
receive the approbation of the Proprietors,

We therefore leave the matter in your
hands, earnestly hoping that you will not
allow yourselves 1o be led astray by mis-
representation or calumny, and that you
will consider only what is due to the cause
of justice, and what will best promote the
interests of the Company.

We are, Gentlemen,

Your obedient Servants,

WitLian Maeyay,
J. MasTenuayn, Jun.
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de travailler avec nous en qualité de colle-
gues, pourvu que le Conseil d’administra-
tion, constitué définitivement, obtint I'ap-
probation des actionnaires.

En conséquence, nous nous en rappor-
tons & vous, espérant fermement que vous
ne vous latsserez pas fourvoyer par la dif-
famation ou la calomnie et ¢ue vous vous
arrélercz uniquement & ce qui est di 4
une cause juste et aux intéréts de la Com-
pagnie.

Nous sommes, Messieurs,

Vos obéissants serviteurs,

WiLLian Macxay.
J. Masrenynan, Jun,
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Chambre des Représentants.

SESSION DE 1854-1833.

(Extrait du Rawwwav-Recorp , du 23 décembre 18355).

T'he Great Luxemboury ratheay Company .
~ dAnnual meeting.

The annual general meeting of the pro-
prietors in this Company was held on Tues-
day, the 19th inst., at the London Tavern,
Bishopsgate-street, preliminary to the usual
statutory meeting at Brussells; Sir Wie-
113 Macway, Bart,, in the chair.

The room in which the meeting first
assembled was soon found to be inconve-
niently small for the numbers which were
gradually accumulating, and it was found
necessary to adjourn to the large room on
the first floor, which was soon filled to
excess by a highly respectable but exeited
body of proprietors, who were evidently
prepared for extreme measures in refe-
rence to the affairs of the Company and ts
management. This feeling was, no doubt,
due to the letter recently published by Mr.
Lyall, in which grave charges were brought
against Sir Wm. Magnay and Mr. Master-
man, and to the reply of Mr. Masterman,
repudiating the motives which were impu-
ted to him,

The disturbance neecssarily attendant
upon the removal of a Jarge body of gen-
tlemen {rom one room to another having
subsided.

©

Compagnie du Grand-Luxembourg., —
Meeting annuel.

L’assemblée générale annuelle des ac-
tionaires de la Compoagnie a eu lien mardi
19 décembre, a la « Taverne de Londres, »
Bishops Gate Street, préalablement 4 Vas-
semblée usuclle, 4 Bruxelles, exigée par les
statuts; sir Witnian  Macynay occupe le
fauteuil.

La salle, ot le meeting se réunit d’abord,
fut bientot trouvée d'une dimension trop
restreinte pour lassistance de plus en plus
nombreuse, et il devint néeessaire de se
rendre dans la grande salle du premier
¢lage, laquelle bientot se trouva remplie
outre mesure par une-assemblée d’action-
naires (rés - honorables, mais qui sem-
blaient en proie & une vive agitation et
disposés 4 des mesures extrémes par rap-
port aux affaires de la Compagnie ¢t a
Padministration de celle-ci. Ces sentiments
étaient dus sans doute 4 la leitre récem-
ment publiée par M. Lyall, dans laquelic
de graves accusations étaient élevées contre
sir William Magnay et M. Masterman,
ainsi qu'd la réponse de ce dernier, qui
repoussoit les faits qu'on lui imputait.

Le désordre résultant nécessairement
du déplacement d’un grand nombre de
personnes d’une salle & lautre, ayant enfin
cessé,
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The Cuarysy called upon the sceretary
(Mr. Coxhead) to read the report.

The report of the old directors alluded
10 the past career of the Company, and the
various matters that had been done from
time to time to improve its position. Ins-
tead of alinc without any guarantee of in-
terest running from Namur to Arlon (as
at first granted), the Luxembourg Company
acquired the direet line from Brussels to
Namur; much greater facilitics were given
with respeet to curves and gradients, which
allowed of a great reduction in the cost ;
five years additional time was granted for
construction; and, lastly, a guarantee of
4 per cent, per annum was given by the
State upon the capital of the whole line
from Namur to Arlon (900,000 1. st.). An
improved survey of the whole linc was
made, avoiding all the tunnels originally
proposed. Contracts were entered into for
the earthworks , rails, chairs, and rolling
stock, at prices much more in favour of
the Company than had ever sincebeen pos-
sible. It was strongly recommended that
the Luxembourg Company should endea-
vour to mahe ils system of lines complete
by adopting the concession of the Grand
Junction , whose western arm from Groc-
nendael to Nivelles would bring it into the
heart of the rich coal district of Mons, and
secure the shortest line from Brussels to
Paris; while the extension of its castern
portion from the extensive coalfields of
Tamines to Landen would bring upon the
main line the traffic of one of the most
populous parts of the country, and would
ultimately reduce the distance between
Paris and Berlin by nearly 100 miles. To
give effect to the reselution of the share-
holders with respeet to the Grand Junetion
concession 3,000 six per cent. guaranteed
shares were handed over to the partics
originally interested in satisfaction of all
their previous outlay. This having been
done, the Belgian Goverpment recognised
the Great Luxembourg Company as the pos-
sessors of the concession; and 20,0001, st,
of the caution money still remaining in their

|
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Le Putsipent invite le Seerétaire (M. Cox-
head) a lire lo rapport.

Le rapport des anciens directeurs passe
en revuc la carriére parcourue par la Com-
pagnie, ainsi que les différents actes posés
de temps en temps, afin daméliorer sa posi-
tion. Au lieu d'une ligne sans aucune ga-
rantic d’intérét, allant de Namur 4 Arlon
(aux termes de la concession primitive), la
Compagnic du Luxembourg aequit la ligne
directe de Bruxelles & Namur; de plus
grandes facilités furent accordées par rap-
port aux courbes ¢t aux pentes, lesquelles
permettent une grande réduction des frais
de construction; le terme fixé pour Paché-
vement de la ligne fut prolongé de cing
ans; ct, en dernier licu, une garantic de
4&p.°J,par an fut accordéc par TEtat sur le
capital de la ligne entiére de Namur a Ar-
lon (900,000 1. st.). Ona fait un meilleur
trace dc la ligne, évitant tous les tunnels
proposés dans le principe. Des contrats
ont été conclus pour les terrassements,
les rails, les coussinets et le matériel rou-
lant, & des prix beaucoup plus favorables
3 la Compagnic, que Von navait jamats
pu les obtenir. On avait fortement recom-
mandé 4 la Compagnie du Lusembourg de
compléter son systéme de lignes en obte-
nant la concession de la « Grande-Jone-
tion, » dont I'cinbranchement occidental,
de Groenendael 4 Nivelles, la ferait arriver
au eentre du riche bassin houiller de Mons,
et lui assurerait la ligne la plus directe de
Bruxclles & Paris, tandis que [extension
de sa section orientale, depuis le bassin
houiller de Tamines jusqu’a Landen, ame-
nerait & sa ligne principale le mouvement
d’une des parties les plus populeuses du
pays et réduirait, en derniére analyse, de
prés de cent nilles la distance entre Paris
et Berlin. Afin de meltre & esécution la
déciston des actionnaires par rapport & la
concession de la « Grande-Jonction , »
3,000 actions garanties, a4 6 p. °/,, furent
tdélivrées aux premiers concessionnaires,
a titre d'indemnité pour toutes leurs dé-
penses préliminaires, Ceci ayant été fait,
le Gouvernement belge reconnut Ja Com-
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hands, was sct apart as the guarantee for its
construction. The extent of the line thus
conceded was 34 miles. After alluding to
the agitation of the guaraniced sharchol-
ders agoinst the financial arrangements of
the directors, the report states that owing
to an arrangement, Messrs. Close, Hut-
chinson, Reed, and Uzielli joined the
board. Since that period the works upon
the line between Brussels and Namur have
been steadily prosecuted. The first section
from Brussels 1o La Hulpe was opened for
traffic on the 23rd of August. The Board
have demanded the sanction of the Govern-
ment for the further opening of the line
to Outignies, and last week the engineer,
M. Marchal, traversed the whole distanec
from Brussels to Gembloux (40 kilome-
tres) with & train. The works upon the
Namur and Arlon line from Recogne to
Arlon have been carried on under a eon-
tract which remained in foree. They gave
an account of the state of the works soon
after their appointment, and the means
adopted by them to arrange with the con-
tractors and to carry on the business of the
Company. From the period they were ap-
pointed to the accession of the new direc-
tors, in August last, 68,600 1. st. had been
received and expended.

In reply toquestions, the Cuammsy stated
that the report was agreed to and signed by
himself, Mr. Masterman, and Mr. Attwood.

The reports of the gérants, Mr. Field
and Mr. Seymour, appointed on the 3th
May, to investigaie the condition of the pro-
perty, and report upon the affairs of the
Company, were then read; in which, spe-
cial notice was also taken of purchases of
shares by the directors, of which the gé-
rants expressed their entire dicapproval,
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paguic du Grand-Luxembourg en qualité
de concessionnaire, et 20,000 1. st. du
eautionnement, qui se trouvaicnt déja entre
ses mains, furent mises & part comme ga-
rantic de la construction. Cetie concession
comprend une ligne de 54 milles de lon-
gueur. Apres avoir fait allusion a I'opposi-
tion que les détenteurs d'actions garanties
¢levérent contre les opérations financiéres
des direeteurs, le rapport élablit que, par
suite C'un arrangement, MM. Close, Hut-
chinson, Reed et Uzielli furent adjoints au
Conseil d’administration. Depuis lors, les
travaux sur la ligne entre Bruvelles ot
Namur ont é1é activement poursuivis. La
premiére scetion, de Bruxelles 4 In Hulpe,
a €1¢ ouverte a la cireulation le 23 du mois
d'aout, Le Conscil dadministration a de-
mand¢ Pautorisation du Gouvernement
pour l'ouverture de la ligne jusqu'a Oui-
gnics, et la semaine derniére lingénieur,
M. Marchal, a parcouru avee un train la
distance entiére de Bruxelles # Gembloux
(40 kilométres). Les travaux sur la ligne
de Namur & Arlon ont &€ continuds depuis
Recogne jusqu’a Arlon, en vertu d'un con

trat qui est r¢sté en viguenr. Les signataires
tlu rapport ont rendu compte de I'état des
travaux aussitot aprés leur nomination,
ainsi que des mesures adoplées par cua
pour conclure avec les cntrepreneurs et
pour avancer les affoires dela Compagnie.
Depuis I'époque de leur nomination jusqu’a
I'adjonction des nouveaux directeurs au
mois d'aoat dernier, 68,600 1. st. ont été
recues et dépensécs.

Répondant i des questions qui lui sont
adressées, LE Présioext .déclare que le
rapport a éi¢ approuvé ct signé par lui-
méme, par M. Masterman et par M. Au-
wood.

Lecture est donnée du rapport des « gé-
rants, » M. Field ct M. Seymour, nommés
le 3 mai pour fairc une cnquéte sur la
situation de Pavoir social et pour présenter
un rapport sur les affaires de la Compa-
goic; dans ce rapport il ¢st rendu compte
d'un achat d'actions par les direeteurs,
opération que les gérants désopprouvent
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but refrained from discussing the questions
considering that the subject would with
greater propriety be dealt with by a gene-
ral meeting of the proprictors.

Mr. Axorarox, one of the auditors,
thought it right to explain to the meeting
that in one item of L. st. 4,000 put down
to office expenses, was ineluded|. st. 1,000
paid to the gérants, 1. st. 10 to their secre-
tary, and . st. 30 to the brother of onc of
the gérants. And he thought it would have
been quite as well if these gentlemen had

'explaincd the matter themselves (hear,
hear).

Mr. J. W. Sevaovr protested that he
never received the 1. st. 30 referred to,

Mr, Fieco (one of the gérants) desired to
say that he accepted the payment with re-
luctance, as he had also aceepted the office,
which involved much time and delieate
investigation. He was desirous that no pay-
ment should be made until sanctioned by
the proprietary. But his objections were
overruled. The reason for not distributing
the item of |. st. 4,000 was becavse it did
not appear necessary to encumber the ae-
count with details of the kind (a laugh),
but as to any idea of coneealment, it was
quite out of the question.

After some short irregular discussion,

Mr. Reep (one of the recently appointed
directors)beingcalled upon by the meeting,
proceeded to read the reportwhich had been
prepared by himself and those with whom
he acted, namely, Messrs. Hutehinson,
Close, and Uzielli.

The following is a summary of this docu-
ment : —

The report of these gentlemen, who,
on the requisition of a large and influential
body of shareholders, became directors on
the 10th of August last. states that the ac-
counts, which have hitherto heen presen-
ted to the sharcholders have not in every
instance explained the mode and purposes
in and for which the money had really
been spent. The aceounts which they now
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complétement, mais qu'ils sabstiennen
de discuter, dtant d'avis que la question
sera Lraitée plus convenablement par un
meeting général des actionnaires.

M. Aspenroy, lun des eontroleurs
(auditors), croit devoir expliquer au mee-
ting qu'un article de 4,000 1. si., porié
comme dépense d'administration, coni-
prend une somme de 1,000 1. st., payée
aus géranis, 10 [, st. i leur secrétaire et
30 1. st. au frére de I'un des « gérants. »
Il pease qu’il eit été convenable que ces
messieurs expliquassent eux-mémes cetle
affaire. (Ecoutez! écoutez )

M. 3. W. Sevnoce proteste quil v'a
jamais recu les 30 1. st. dont il s'agit.

M. Fievo (Pun des « gérants ») dit quiil
lui répugnait d'accepter ce payement, tout
comme d'accepter les fonetions, parce
quelles prenaient beaucoup de temps et
exigeaient des investigations d’'une nature
tres-délicate. 11 aurait désiré quaucun paye-
ment ne fur fail sans l'autorisation des
actionmaires. Mais on 0'a pas tenu compte
de ses objections. Le motif pour lequel on
n'a pas spécifié cette somme & lariicle des
4,000 1. st. a é1é simplement parce que
l'on ne jugenit pas néeessaire de surcharger
le comte de déiails de celte espéce (on 7it);
mais, quant & l'idée de vouloir cacher le
fait, il n’en a nullement é1é question.

Apris une discussion un peu eonfuse,

M. Reeo (I'un des directeurs nommes
récecmment) donne, sur linvitation du
meeting, lecture du rapport préparé par
lui et ceux qui ont agi de concert avee lui,
savoir : MM. Hutchinson, Close et Uzielli.

Voiel un résumé de ce document :

Les directeurs nommés le 10 aott der-
nier, 4 la requéte d’'un grand nombre d'ac-
tionnaires influents, commencent par dé-
clarer que les comples-rendus, présentés
jusquici aux actionnaires, n’ont pas tou-
jours expliqué la maniére dont— et le but
pour lerquel-—Ies fonds ont été dépensés. Le
compte que les signataires du rapport sou-
metient actucliernent aux actionnaires, ex-
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bring under the consideration of the share-
holders set forth the true nature of cvery
item in the expenditure from the commen-
cement of the undertaking down o the
present time. They show the large amount
of money which has been spent in matters
which have little or no connection with
the exccution of the canal and railway
works. The productive expenditure on the
undertaking up to the present time appears
to stand as follows : — Land and works on
the canal, 1. st.-34,379 ; land and works
on the railway, 1. st. 426,439; on the
permanent way, l. st. 80,502 ; and rolling
stock,l.st.39.224, together 1. st. B80,544.
There is, also, the balance of caution-mo-
ney due from the Belgian Government,
l. st. 16,000, as well as the sum under
that head which has been transferred by
the State from the funds of the Company to
the eredit of the Grand Junclion Railway,
I. st. 20,000, making a total of 1. st.
616,344. They state that this must appear
a small amount, compared with the aggre-
gate of the expenditure up to the present
time—viz., L. st. 1,355,296, but of which
l.st. 176,350 has been returned io the
shareholders in the form of interest upon
calls during construction, in conformity
with the statates. This is independent of
1.st. 9,270 interest paid on the obligations.
On their aceession to the board they found
the actual financial position of the concern
most deplorable. There were no funds
whatever wherewith to carry on the works;
bills of exchange had been given to con-
tractors, which were approaching or had
arrived at maturity; considerable debts
were duc to bankers and other parties in
London, who were urgently pressing for
the repayment of their advances ; the credit
of the Company was entirely destroyed,
and the ruin of the whole property immi-
nent. There was no alternative but to make
an immediate eall, which was responded
to by 54,590 shares out of about 79,000 in
the hands of the public. The sum actually
received from this eall, less the interest, is
1. st. 97,902, which has all been absorbed
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pose fa nature réelle de chaque article dv
dépense, depuis le commencement de 'en-
treprise jusqu'au moment présent, Il fait
ressortir les sommes considérables qui ont
¢té dépensées pour des objets qui ont peu
ou point de rapport avee Fexécution des
travaux du canal ou du chemin de fer. Les
dépenses productives pour l'entreprise se
présentent comme suit : terrains et travaux
au canal, 34,379 L. st.; terrains et travaux
au chemin de fer, 426,439 livres sterling;
« voic permancnte » 80,502 livres sterling;
matériel roulant, 39,224 liv. sterl.; total,
580,344 L. st. 11 y a en outre le cautionne-
ment de 16,000 1. st., déposé entre les
mains du Gouverncmentbelge, ainsi qu’une
somme (e 20,000 L. st., transférée au méme
titre, de Vavoir de la Compagnie, 4 celui
du chemin de fer de la Grande-Jonetion;
ce qui donne un total de 616,544 1. st.
Cettc somme est pcu de chose en comparai-
son de Pensemble de la dépense faite jus-
qua ce jour et s'élevanta 1,553,296 1. st.,
sur lesquelles 176,330 livres sterling ont
&té remboursées aux usclionnaires, sous
forme d’intéréts sur les appels de fonds
pendant la durée de la construction, indé-
pendamment de 9,270 L. st. d'intéréts sur
les obligations. A leur entrée au Conseil
d’administration les nouveaux Dirceteurs
ont trouvé les finances de la Compagnic
dans une situation tres-déplorable. II o'y
avait de fonds d’aucunc espéce pour pour-
suivre les travaux ; des lettres de change,
données en payement aux entrepreneurs,
approchaient du terme de I'échéance on y
étaient méme déja parvenues; il y avait des
dettes considérables envers des banquiers
et d'autres personnes & Londres ; tous ces
créanciers insistaient pour le rembourse-
ment de leurs avances; le erédit de la Com-
pagnie était entierement déwruitet la ruine
menagait lavoir social. Il 'y avait d'autre
alternative que de faire immeédiatement un
appel de fonds : 54,000 actions y ont ré-
pondu, sur environ 79,000 qui se trouvent
entre les mains du publie. La somme réelle-
raent perguc au moyen de cet appel, déduc-
tion faite des intéréts, s'éléve 2 97,9021, st.,
27
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by the pressing wants of the undertaking.
The discharge of the large amount of ar-
rears is imperatively necessary for the
pavment of the works in progress, and they
urgently recommend these arrcars to be
immediately discharged, ¥r. J. Locke, civil
enginecr, who has inspected the railway
and the distriet through which the line is
intended to pass, decms il necessary (o
provide a sum to complete the undertaking,
with all its appliances,nearly identical with
that which the Company have the power to
reeeive from future calls, from the obliga-
tions not yet issued, and from the return
of the remaining caution-money. They are
of opinion that the portion of the line,
59 miles in length, bétween Brussels and
Namur, will have a considerable traffic
upon it, and that it will be much above
the mileage average of 1. st 2.575 per
mile, now received on the Belgian Stute
lines, the new directors believe that there
are sufficient elements of success o war-
raut them in recommending the sharchol -
ders, by a prompt and effectal support
of an cfficient administration , to rescue
their property from ils present posilion.
They strongly reconumiend that the energies
of the Company be for the present confined
to the making ol the main line of railway.
They recommend the whole board to place
their seats at the disposal of the proprietors,
in order that proper persons may be elee-
ted. Sinee the 31st of December, 1853,
there has been paid about livres sterling
270,000 for works, land, cte., irrespective
of a further sum of 1. st, 20,000 which
had been deposited as caution-money on
the Grand Junction lines. The share capi-
tal appears to be represented by about
90,000 shares of 1. st. 20 cach, 1, st. 12
called up, and the bond capital, 120,000
bonds of 1. st. 4 each. These matters are
in course of investigation. There arc 8,960
shares in the Company’s hands against an
advanee of 1. st. 38,000 from the Com-
pany’s funds, and it is possible the money
will not be fortheoming. Should this anti-
cipation be realized, they recommend the
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laquelle a été entiérement absorbée par les
pressants besoins de Ventreprise. Le solde
de P'arriéré si considérable est « impérative-
ment nécessaire » pour le pavement des
travaux cn cours d’exécution, ¢t les nou-
veaux dirceicurs font & eet effet les plus
pressantes recommandations. M. J. Locke,
ingénicur ecivil, qui a inspeeté le chemin
de fer ct Ia contrée a travers laquelie la
ligne doit passer, estime que pour mener i
bonne fin entreprise, avee tous les acees-
soires, il faudra une somme i peu pres
égale & celle que la Compagnie a la faculié
de percevoir au moyen de futurs appels de
fonds, d’obligations non encore éises et de
la rentréc du cautionnement. Les signa-
taires du rapport sont d’avis que la section
de Bruxelles & Nanwur, d'une longueur de
35 milles, donnera lieu & un mouvement
constidérable et quelle produira beauccup
plus que la moyennc de 2,575 1. st. par
mitle, & laquelle on ¢value actuellement le
produit des chemins de fer de I'Etat en Bel-
gique ; les nouveaux Divecteurs pensent
quil y a assez d'éléments de sucecs pour
les autoriser & recommander aux action-
naires de relever, en appuyaut avee promp-
titude et d'une maniére ellicace une adni-
nistration énergique, de relever, disent-ils,
Favoir social de sa situation actuele. s
recommandent cn outre que Taction de fa
Compagnie ail & se borner, pour le nio-
ment, & Pacheévement de la ligne princi-
pale. lls reeommandent enfin & tous les
membres du Conseil d'administration de
wettre leurs siéges 4 la disposition des ac-
tionnaires. alin que ceun-ci puissent élire
les hommes les plus capables.

Depuis le 81 décembre 1853 on a dé-
pensé environ 270,000 1. st. pour tra-
vaux, terrains , cte. , indépendamment de
la somme de 20,000 liv. st., déposée a
titre de cautionnement pour les lignes de
la Grande-Jonction. Le capital d'actions
est reprisenté par environ 90,000 actions
de 20 1. st. l'une, sur lesquelles 12 1. st
ont du étre versées; le capital dobliga-
tions s¢ composc de 120,000 obligations de
&1, st. On est occupé & faire une enquéle
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shareholders to authorise the distisbution
tateably of the 8,960 <hares among the
proprictors who paid the Jast call of 1. st. 2
upon payment to the Company of a similar
sum per share on their allotment. Appen

tded 1o the report is an histonieal aceount
ol the share capital. It appeared that, of
the 142,456 shares upon which the deposit
ol 1. st. 2 per share had been paul in 1845,
only L. st. 36 802 remaned after the third
eall was made, and L. st. 7 paid, the re-
smamnder of the shares having been lorlerted.
Ou the 21st of July, 1848, the boaid de-
termined 10 1ssue bonus shares to all hol-
ders of shares who had pawd up then calils
to 1, st. 7; every holder of five such shares
mught, on application and payment of a

st. 1 per share, 1ecetve onesharcof 1. st. 10
written up as pard. 3,839 1. st. 10 shares
were issued for this purpose, on which
was pmd L. st. 1. On the 31st of Octobes,
1848, the directors ereated a number of
1. st. 10 shares, and had them sold in the
market for what they would fetch. In ihe
course of three years 18,788 of these
I st. 10 shaes were sold, on the average,
for 36s 6d. per share, and produced 1. st

35,868, the nomunal value beng 1. st

187,880. In 1849 theboaid ordered 5,000
L. st 10 paud shaies to be created for ~eeret
scivice. These shares were sent to Mr 3,
Ashwell, at Brussels, to be there issued 1o
various influential persons in Belgium, for

the purpose of securing then support. No
moncey was paid to the Company for these
3,000shares, butin then books 1. s1. 3,925
was cnteted as having been recenved for

them, and placed per conbre to the follo-
wing accounts .— Works and engineering
1. st.1,500, land and compensation, | st
1,923, loaw charges, 1 st. 2,500, total,

Lost 5,923, Of 60,000 six per cent.

guaranteed shaies ereated, 42,529 shares
were issued (o the proprictors; 5,000 at
Lot 3 (1. 1. 25,000) to Sir W. Magnay,

i connection with the Giand Junction
Rarlway, and 9,000 were disposed of n
1854 ; leaving 3,671 1o the hands of the
secretary. The accounts to the 31st of De-
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sur la situation de ces fonds. Il y o 8,960
actions entre les mams de la Compagnie,
contre une avance de 8,000 1. st , fate
sur les fonds de la Compagme, et il est
posstble que cette somiue ne rentre plus,
Si cette prevision desaut se tdaliser, les
Directeurs recommanderaient aux action-
naucs d'antonsser la distuibution successive
de ces 8,960 actions parmu ceun d’entr eun
qut ont repondu au dernier appel de21.st.,
a condion quals fassent le versement
d’une somme egale pour chaque action qui
leur sexat allouee.,

A ce 1apport est annete un expose his-
torrque du capual d'acuions. Il en resulte
que, sur 142,436 acuons sw lesquelles
une somme de 2 L st. par achon a ete
versee en 1843, 1l men est 1cste que
56,902 apies le nosieme appel de tonds
et le veisement de 7 1. st , toutes les au-
ucs actions ayant encoumru la decheance,
Le 21 juillet 1848, le Consed d'admins-
uation resolut d'émettie des « actions-pri-
mes (bonus shaies) » en faveus de tous les
actionnarres qur avaent cllectue le verse-
ment de 7 1. st., chaque detenteur de eing
actions de ceite catégorie devait, sul sa
demande et en payant 1 1. st. par acuon,
recevou une action de 10 1, si., msaite
comme payec, 5,839 actions de 10 1 st.
furent enuscs a ceteflet et contie paycment
de 1 L.st par action. Le 31 octobie 1848,
les Directeuts ont cree un certain nombic
d'achions de 10 1 st. ctles ont faut vendie
en bourse a tout prn Dans le couwrs de
ttois annecs, il a ete vendu 18,788 de cos
actions, au prin moyen de 36 shellings ¢
pence pat acion, ce qui produisit 33,3081,
st. pour une valew nominale de 187,880
st. En 1849 le Conserl dadministrauion o1
donna la creation de 3,000 actions mseis
tes comme payées 10 L si. et destinees au
serviee secrel. Ces actions lurent envoyees
a M J. Ashwell a Bruselles, pour eue de-
Iviecs a différentes peisonnes nfluentes
en Belgique, afin de s'assurer leur appui.
Il n’a rien cte paye & la Compagnie pour
ces 3,000 acuons, mas dans les livres une
somme de 5,925 1. st. est pottee comme
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cember 1853, showed that 4,093,1891. st.
had been reeeived in various ways, and
I. st. 1,064,152 expended, leaving a ba-
lanee of 1. st. 29.037.

These several documents having been
listened to with various expressions of ap-
probation, or the contrary, according to the
temper of the meeting,

The Crrmmuax rose, and addressed the
proprietors as follows : —

{zentlemen,—You have now had before
you the report of the older members of the
board signed by myself ; the balance-sheet
for the year ending 31st December, 1833,
duly signed and vouched by the auditors;
the report of the new directors, and an
appendix conlaining an analysis of the fi-
nancial transactions of the Company from
its cornmencement down to the present
tme, You have also heard the report of
the Gérants, and it is now my duly to ad-
dress to you & few observations. Gentlemen,
it must be a matter of general encourage-
ment, although the new directors refrain
from indulging in those brilliant anticipa-
tions as Lo immediate large dividends which
have been heretofore held out,—yet, when
they describe 1o you the Brussels and Na-
mur line as going through a thickly popu-
lated country, and sure of a traffic much
above the mileage average of 1. st. 2,375
per English mile,—when they speak of
theline from Namur to Arlon as protected
by a Government guarsntee of a minimum
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recuc de ce chef ¢t dépensée, par contre,
pour les articles suivants : — travaux ct
frais d'ingénicurs, 1,5001. st.; terrains et
indemnités, 1,923 1. st.; frais judiciaires,
2,500 1. st.; total 5,925 1. st. — Sur une
création de 60,000 actions garanties & six
pour cent, 42,329 actions ont é1é déli-
vrées aux actionnaires; 5,000 & 5 1. st.
(25,000 1. st ) & sir William Magnay, par
rapport au chemin de fer de la Grande-
Jonction ; 9,000 ont ét¢ employées en
1854, de sorte qu'il en reste 3,671 entre
les mains duo secrétaire. Les comptes ren-
dus jusquan 31 décembre 1853 présentent
une reeeite totale de 1,093,189 1. st.,
provenant de sources diverses, et une dé-
pense de 1,064,152, L. st., ce qui donne
une halance de 29,037 1. st.

La leeture de ces différents doctuments
ayant été ¢eoutée avee des marques diver-
ses d’approbation ou de désapprobation,
sclon les sentiments des membres de Vas-
semblée,

Le Paésipeat se léve et parleaux action-
naires en ces termes :

Messicurs, vous avez maintenant sous
les yeux le rapport des anciens membres
du Conscil d'administration , rapport que
j'ai signé moi-méme, le bilan pour lannce
finissant au 31 décembre 1833, diament
signé et vérifié par les controleurs, le rap-
port des nouveaux Directeurs et un appen-
dice contenant T'analysc des opérahions
financiéres de la Compagnic depuis son
origine jusqu’au moment actuel. Vous
avez aussi entendu le rapport des « gé-
rants,» cl il est maintenant de mon devoir
de vous présenter quelques observations.
1y a, Messicurs , de quoi se sentir, en gé-
néral, encouragés, si les nouveaux Dirce-
teurs, tout en refusant de s'abandonner,
quant a Pobtention immédiate de divi-
dendes élevés, aux prévisions brillantes
que Fon avait nourries jusqu'ici, — vous
représentent néanmoins la ligne de Bruxel-
les & Namur ecmme traversant une con-
trée populevse et devant produire un
mouvement bien au-dessus de la moyenne
de 2,57 1. st. par mille anglais, — sils
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dividend of % per cent. on l. st. 800,000,
oron L. st. 900,000, including the Bas-
togne branch, a sum which is in excess of
what it was originally estimated to cost,—
when they moreover add, and there is every
reason o believe, that ‘¢ the Paris and
Strasbourg Railway Company fully appre-
ciate the advantage which such a junection
would be to it, and that the dircctors will
co-operate, both promptly and efficiently,
to secure the advantage,”—that it is im-
possible to estimate what may be theamount
of benefit which would thus be brought to
the Great Luxembourg Railway,”—and
““ that the line would then be one of the
most important in Europe, is quite clear,
inasmuch as it would be the shortest line
of communigation between the North of
Europe and England, and allSouth Eastern
LEurope,” Gentleman—when they say all
this, they do in reality confirm in the most
decisive manner all that we have recenily
endcavoured to impress upon you as to the
value of the linc and the improvements
which we have effected in the position of
the Company. Gentlemen, that is our ease
—We ask you in sober fairness to contrast
this picture with the original character of
the undertaking, as an unguaranteed line
from Namur to Arlon only, and then 1o
ask yourselves wether direetors, who for
nine long years have labored to bring about
this transformation, encounicring every
form of difficulty and danger, but resolv-
ing to persevere unto the end, ought now
to be borne down by clamour and misre-
presentation, espccially when it is remem-
bered that throughout this arduous struggle
they have becn sustained by the reiterated
assurances of the proprictors, that all their
actions directed to this end should reccive
a large and generous construction? But you
may say, ¢ These advantages, great as they
are, have been bought too dear.” The new
directors tell us, that out of an aggregate ex-
penditure of 1,355,297 1.st., 616,544 1, st.
10d. only can be looked upon as produc-
tive expendilure, leaving a dead weight of
738,952 1, st. 19s. 2d. By their own ad-
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parlent de la ligne de Namur & Arvlon.
commge ¢étant protégée par une garantie, de
la part du Gouvernement, d'un dividende
mintmum de 4 p. °/, sur un capital de
800,000 1. st., ou de 900,000 I. st., si
'on y comprend I'embranchement de Bas-
togne, laqucllc somme dépasse I'évalua-
tion primitive des frais, —si, en oulre, ils
ajoutent, et il y a tout lieu de le croire,
que «la Compagnie du chemin de fer de
Paris a Strashourg apprécic parfaitcment
I'avantage qu'il y aurait pour clle & unc
parcille jonction et que les Directeurs
coopéreront d'une maniére prompte et effi-
cace pour assurer cet avantage ; qu'il est
impossible de caleuler d'avance e profit
(ui en résulterait pour la Compagnie du
Luxembourg, et qu’il est évident que cetie
ligne serait alors une des plus inportantes
de l'El'lrope, puisquelle constituerait la
communication fa plus directe entre le
Nord de I'Europe ct I'Angicterre, d'une
part, et 'Europe méridionale, d'autre part,
— lorsque les nouveaux Directeurs disent
tout celu, ils confirment, en réalité, de la
mani¢re la plus formelle, tout ce que nous
avons jamais cherehé de vous persuader,
quant a la valeur de la ligne et les amélio-
rations quc nous avons apportées i la situa-
tion de la Compagnic. Messieurs, telle est
notre position; nous vous demandons
loyalement de comparer ce tableau avee le
caractére primitif de 'entreprise, nc com-
prenant qu'une ligne, sans garantic, de
Namur 4 Arlon, el alors de vous poser a
vous-meémes la queslion si les Directeurs
qui ont travaillé pendant neuf ans pour
amencr celte transformation, affrontant
toute espeee de difficuité et de danger, ré-
solus de persévérer jusquau bout, ont
mérilé¢ maintenant d’étre renversés (borne
down) par les clameurs ct les diffamations,
surtout si I'on se rappelle que, pendant
toute celte lulte ardue, ils ont été soutenus
par l'assurance itérativement donnée par
les actionnaires, que toutes leurs démar-
ches tendantes & ce but seraient largement
et génércusement appréeices. Mais vous
dircz peut-étre : « Ces avanlages, quel-

28
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mission, there must be deducted from this
large amount, as money for which we are
in no way responsible 176,550 1. st. 9s,
8d., ““retarned to the sharcholders in the
form of interest upon calls during construc-
tion, in conformity to the statutes,” and
¢ 9,270 1. st. interest paid upon the obli-
gations, ™ together 185,600 1. st. 9s. 8d.
which deducted from 738,981 1. st. 19s.
2d., leaves 843,351 1. st. 9s. 6d. Butitis
self-evidentthatthis amountmust be further
reduced by the sum of 60,000 1. st. Com-
mission paid (o the Concessionatres accord-
ing 10 the prospectus and the statutes of the
Company. . . . L.st. 543,351 9 6

And less 260,000 1. st. for
the canal, say . . . 320,000 0 O

l.st, 223,381 9 6

asthegrosscurrent expenditure during nine
years.

Leaves, . . . .

But from this gross sum

of. . . . . . Lst.225.351 96
must be deducted further

balance of caution money,

investment . .29,25219

Profit on sale of

Land Quartier

Leopold . .22,000 00

———— e

. Lst. 31,2521 9
I.sl. 172,099 7 9

Total.

Leaving .

Now, I presume that it will be admitted
that the affairs of a great undertaking like
this, having an cstablishment both in Lon-
don and Brussels, could not have been
carried on at a less annual charge than
1. st. 6,000 per annum. Deducting nine
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que grands qu'ils soient, ont été achetés
trop cher. » Les nouveaux directeurs nous
disent que, sur une dépense totale de
1,555,297 L. st,, it 0’y a que 616,344 ).
10d. qui puissent étre considérées comme
dépenses productives, ce qui constitue une
chargestérile (adead weight} de 758,952 1.
19 sh. 2 d. De leur propre aveu, toute-
fois, il faur déduire de celte " sommne
considérable les dépenses suivantes dont
nous ne sommes nullement responsables,
savoir, 176,330 L. st. 9 sh. 8 d., « rem-
boursés aux actionnaires sous forme d'in-
téréts sur les appels de fonds pendant la
construction, conformément aux statuts, »
puis «9,270 L. st. d'intéréts payés sur les
obligations, » soit ensemble 183,600 1. st,
9 sh. 8 d., lesquelles, déduites des
758,951 1. st. 19 sh.2d., donnent comme
résidu 343,581 1. st. 9 sh. 6 d. Mais il
est évident que cette somme doit encore
étre réduite de celle de 60,000 1. st. de
COmmMISSon payée aux coneessionnaires,
conformément au prospectus et auy sia-
tuts de la Compagnic. L. st. 543,351 9 6
b déduire 260,000 I. st.
pour fe canal, soit.

Reste, .

520,000 0 0

. Lost., 233 351 9 6

comme_dépense courante brate pendaut

ncuf aus, -
Mais sur eettc somme

bruecde . . . .l st 225,351 9 6

il faut diduire en outre le
bilan du caulionnement,

soit. 1. st. 20,252 1 9
béntlice sur
la vente de

‘terrains  au

quartier Léo-
pold . . 22,000 0 0
Total. .

31,252 1 9
Reste. . 1. st. 172,099 7 §

Mainienant, je suppose que Fon voudra
bien admettre que les affaires d'une grande
euireprise comme celle-ci, ayant un éta-
blissement & Londres et un autre 4 Bruxel-
les, ne pouvaient guére étre gérées avec
une dépense moindre que 6,000 1, st. par
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times |, st. 6,000, or L. st. 54,000, from
l.st, 172,099 7s. 9d., I arrive at the fi-
gure of I. st. 118,099 7s. 9d. as the sum
which, proceeding in the line of investiga-
tion opened up by the new directors, would
represent the unproductive capital spent
during the nine years of the Company's
existence. 1 am far from acknowledging
the correctness of the estimate, but admit-
ting it for the sake of argument, I am con-
tent 1o set against it the following statement
oftheadvantages which have been obtained
as deseribed in our report, page3. Instead
of a line, without any guarantce of inte-
rest, running from Namur to Arlon (as at
first granted), the Luxembourg Company
acquired the direct line from Brussels to
Namur; mueh greater facilities were given
with respect to curves and gradients,
which allowed of a great reduetion in cost
(nearly 1. st. 200,000); five years additio-
nal time was granted for construetion; and
lastly, a guarantee of 4 per cent., or l.st.
36,000 per annum, was given by the State
upon the capital of the whole line from
Namur to Arlon. Now Gentlenien, weven-~
ture to asscrt, that if the case be considered
apart from prejudice and passion, it must
be acknowledged, by those conversant with
railway affairs, that seldom, if ever, have
such solid advantages been acquired at so
cheap a price. I do not wish 0 make any
invidious comparisons, but I must ask you
to look for one moment at what has befal~
len other Belgian companics, struggling
with difficultics, in order that you may
fairly appreciate our management, The
Louvain 4 la Sambre Company after having
spent nearly 1. st. 200,000, abandoned
their property altogether. The Namur and
Licge Company having persevered with
their works during adverse times, got so
deeply involved in debt, that they have been
compelled to endure the mortification of
surrendering their line to the Northern of
France, just at the moment when it was
sure 1o increase in value, ata loss to the
proprietors, thelieveof aboutl.st. 700,000,
Very recently, the Belgian Lastern Junc-

l
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an. En déduisant neuf fois 6,000 1, s,
soit 54,000 1. st., de 172,099 ). st. 7 sh.
3d.,jarrive au chiffrede 118,0991. st. 7sh.
9 d., comme étant la somme qui, pour
suivre l'ordre d'idées dans lequel sont en-
trés les nouveaux Direeteurs, représente-
raitle capital improductif dépensé pendant
les neuf années de T'existence de la Com-
pagnic. Je suis foin de reconnaitre Vexacti-
tude de cette évaluation ; mais, Fadmettant
un instant pour les beseins de Vargumen-
tation, je me bornerai & y opposer I'exposé
suivant des avantages qui ont ét¢ obtenus,
ainsi qu'il est dit dans notre rapport, p. 3.
Au licu d’une ligne sans auenne garantie
d'intérét, allant de Namur & Arlon (aux
termes de la concession primitive), la Com-
pagnie du Luxembourg a acquis la ligne
dirccte de Bruxelles & Namur; de plus
grandes facilités ont été accordées par rap-
port aux courbes et aux pentes. lesquelles
ont permis une grande réduction des frais
de construction (de pres de 200,000 1. 5t.);
le terme finé pour l'achévement de la ligne
a ¢té prolongé de cing ans; ct en der-
nier licw, une garantie de 4 p. °/,, soit
36,000 1, st. par an, a ét¢ accordée par
PELat, sur Je capital de la ligne enticre de
Namur & Arlon. Maintenant, Messicurs,
nous osons affirmer que, si I'on veul exa-
miner les ehoses sans préjugdé et sans pas-
sfon, tous ceux qui sont au courant des
affaires de chemins de fer devront recon-
naitre que jamais peut-étre des avanlagés
aussi solides n'ont été acquis & si bas prix.
Je ne veux pas faire de comparaisons en-
vieuses, mais je dois vous prier de consi-
dérer un instant ce qui est advenu dautres
compagnics belges, luttant avee des diffi-
cultés, ct ce afin que vous puissicz loyale-
ment apprécier notre administration. La
compaguie de Louvain 4 la Sambre, aprés
avoir dépens¢ prés de 200,000 1. st., a
complélement abandonné son enireprise.
LaCompagnie de Namur-Liége, ayant per-
sévéré dans ses travaux pendant les temps
d'adversité, s'est engoullrée si profondé-
ment dans les dettes, qu'elle a dit subir la
morlification de céder sa ligne & laCompa-
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tion, of which Mr. Ficld, one of your late
Gérants, is a director, announced in their
report a sacrifice of 1. st. 40,000 in one
surn, which had been submitted to in order
1o obtain the necessary ways and means for
their small undertaking. With such facts
before you, you will be better ableto judge
how far our administration has deserved
well of the proprictors. When 1 tell you
that thereport of the new directors was sent
to me only late on Saturday night, you will
not expeet a categorical explanation of all
the items in the appendix. 1 will answer
any questions upon parlicular points to the
best of my ability, but I will frankly avow
that my mind bas been much more intent
during these nine years upon sccuring the
great result than in treasuring up for my-
sell or my colleagues any formal justifica-
tion of expenditure which was found to be
necessary at the time to attain it. I must
now make iwo or three remarks upon the
report of the Gérants. Their appointment
arose in the following manner ;— No sooner
had you decided, at the general meeting
held in London in April last, against the
appointmentat that time of a committec of
investigation, and in favour of the payment
of the call of 30s. per share on the 6 per
cent. shares, than some large proprictors
waited on the board, and stated that they
had formed themselves into a committce
of investigation, stating that, if their de-
mandswere not eomplied with, they would,
by advertisement, recommend the proprie-
tors not to nay the call of 30s., which had
been voted at the general meeting Several
weeks were consumed in 2ffording (o this
committce the explanations whieh they re-
quired, and I have no hesitation in stating
that the interruption caused by the delayswe
were subjeet to, oceurring, as it did, at the
best time of the year for the prosecution of
theworks, aud at the verymoment when the
vote of the proprietors would have sceured
their uninterrupted progress, so paralysed
the credit of the Company and the action
of the boord, that a loss of at least |, st.
100,000 has been thercby occasioned, and
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gnie du Nord de France juste au moment
oir cette ligne allait augmenter de valeur,
et de faire subir ainsi & ses actionnaires
une perte que Yon massure étre de prés
de 700,000 1. st. Tout récemment, la Com-
pagnie belge de la « Jonction Orientale, »
dont M. Field, I'un de vos ex-gérants, est
directeur, a annoncé, dans son rapport, un
saerifice de £0,000 1. st. en une fois, sa-
crifice que Ton a i subirafin d’obtenir
les voies el moyens nécessaires pour cette
faible entreprise. Avec de pareils faits sous
les yeus, vous serez plus aptes & juger jus-
(u'h quel point notre administration a bicn
mérité des actionnaires. Si je vous dis que
le rapport des nouveaux dirceteurs ne m’a
¢été envoyé que lard dans la soirée de sa-
medi, vous natiendrez pas de moi une
explication catégorique de tous les articles
contenus dans Pappendice. Je répondrai de
mon micux A toutes les questions ui me
scront adressées sur des points spéciaux,
mais javoucrai franchement que j'ai été
beaucoup plus préoccupé, pendant ces neuf
années, des moyens datteindre un grand
résultat que de recucillir pour moi ct pour
mes collégues la justification formelle des
dépenses qui ont é1é trouvces nécessaires au
moment o elles ont é1€ faites . Je dois ajou-
ter maintepant deux ou trois observations
sur le rapport des « gerants. » Leur no-
mination a eu licu de lo maniére suivante
aussitot que vous eutes adoplé, au meeting
qui a eu lieu & Londres en avril dernier,
unc résolution contraire & la nomination
d'un comité d’enquéte, et en faveur du
payement d'un appel de fonds de 30 shul-
lings par action sur les actions & 6 p. /s,
quelques-uns des plus forls actionnaires se
rendirent au conseil dadministration, dé-
clarant qu'ils s’étaient formés en comité
d'enquéte et que, si leurs demandes n’é-
taient pas aceueillies, ils inviteraient, par
un avis spécial, les actionnaires 4 ne pas
répondre & lappel de fonds de 50 shillings,
voté au meeting général. Plusieurssemaines
furent employées & donner & ce comité les
explications qu'il demandait, et je n’hésite
pas & déclarer que les délais causés par les
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a delay of six months in the opening of the
line, This committee recommended the ap-
pointment of Messes. Field and Scymour
to act as Gérants, in conjunction with my-
self, for a period of three months. I have
no wish to disparage their labors, but it is
somewhat remarkable, that one of the first
steps which the new directors took, wasto
reverse, as far as possible, the arrange-
meuts which the Gérants had mude with
the contraclors, as highly detrimental in
their opinion to the eredit of the Company.
In their report the Gérants say, that they
think well of the canal (which 1 annot
surprised at), but ¢¢ suggest that when ap-
plication is made to the Government onac-
count of any alteration in the statutes, its
sanetion should also be olstained 10 a sepa-
ration of the two undertakings.” If they
will refer back to our report of the 25¢d
January, 1852, they will find that this very
unportant arrangement has alrcady been
accomplished by ihe old directors. They
also state that *¢ repeated applications were
made to them for the repayment of loaus
connected with the transictions in shares,
but these they have uniformly declined to
entertain.” You shall sce the fruits of sueh
resistance. In the month of January, the
sum of 16,000/. had been borrowed by
the Company-at § per cent. interest for 5
months on the collateral security, of 4,000
six per cent. shares. This period having
expired, thelenders pressed for repayment.
1 told them how inconvenient it was for
the Company to find the money, and after
much negotiations they offered to take
20,000¢. in debentures, payable neat year
in full of principal and intercst. 1urged
the aceeptance of this proposition, but the
Giérants refused it. The con:ecquence is
that the tenders sold the shares at 1Y/, dis-
count, or 6,000/ loss. and now claim the
difference of the principal sum, together
with interest. The shares thus foreed into
the market were broughtin for conversion,
into *¢ obligations,” and allowing for the
honus of 30s. per share upon the opera-
tion, the loss entailed upon the Company
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interruptions que nous avons du subir, &
Pépoque de Fannée qui est 1a plus favora-
ble & Ia poursuite des travaux, et au mo-
ment méme ok le vote des actionnaires cn
aurait assurc le progrés non interrompu, —
ont tellement paralysé le erédit de la Com-
pegnie et Paction du Conscil d'administra-
tion, qu’une perte d'au moins 100,0001.st.
en a ¢ la conséquence, sans eompler que
Fouverture de 1o ligne a éié retardée de six
mois. Ce comité¢ a recommandé la nonii-
nation de MM. Field et Seymour, pour
fonctionner en qualité de « gérants, » con-
jointement avee moi-méme, pour un terme

. de trois mois. Je n'ai pas lintention de

déprécier leurs travaux, mais il st toute-
fois digne de remarque que Yune des pre-
miéres mesures adoptées par les nouveaux
dirceteurs a ¢ de résilicr, autant que pos-
sible, les wrrangements faits par les gérants
avee les entreprenenrs, les considérant
comme hauternent préjudiciables au crédit
de fa Compognie. Dans leur rapport. les
gérants disent quils augurent bien du
canal {ce qui ne m'élonne pas), mais ils
proposcnt que, st Yon cn venait & deman-
der au Gouvernement une modification
des statuts, « on devrait également invo-
quer la séparation des deux entreprises., »
Si vous voulez reveir notre rapport du
23 janvicer 1852, vous y trouvercz que cet
important arrangement a ¢ié conclu déja
par les anciens Directeurs. Les gérants
disent aussi que des demandes réilérées
leur ont éi¢ adressées pour le rembourse-
ment d'emprunts qui se rattachent aux
opérations laites avec les actions, mais
qu'ils ont econstamment refusé de s'en oe-
cuper. Vous allez voir qucls ont (ié les
fruits de celte résistance. Au mois de jan-
vier, unc somme de 10,000 I. st. avait éi1é
empruntée par la Compagnic, a 3 p. “f.
dintéréts pour trois mois et moyennant
4,000 aciions a 6 p. */, données comme
gage. L'échéance venue, les préteurs insis-
térent sur le remboursement. Je leur fis
remarquer combicen il était difficile pour fa
Compagnic de s¢ procurer les fonds, e,
aprés bien des négociations, ils offrirent
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by their refusal to accede to this vcasona-
hle proposition is swelled to about 10,0004
I am at a loss to understand how this can
be a subject of congratulation on their part.
There is only onc other point with refe-
rence to the Gérants, which, I feel bound
to mention. When they were nominated,
the self-appointed committee of sharehol-
ders required that their remuncration
shoutd be fixed beforehand at L. st. 500
each. I now claim your attention toa sub-
jeet personal to myself, viz. : the acquisi~
tion of the Grand Janction Concession. |
am well aware of 1he imputations which
have been thrown out—and I think I shadl
best consult your wishes and my own fee-
lings by selecting for comment the printed
statement of Mr. Lyall, because that slate-
ment conveys the imputation in the most
direct froni. Mr. Lyall states, in page 14 of
his letter, widely circulated. that ** the
equitable terms on which these new lines
are obtained from Sir Wm. Magnay, the
remaining concessionaire, was the appro-
priation, apparently to himself, of no less
asum than 1. st, 25,000 in the 6 per cent.
shares of our Company.” Now, when the
writer penned this paragraph he knew per-
fectly well that the meaning which he
strove to convey was false. At an carly
stage of the proceedings 1 had explained
at great length to the board—Mr. Lyall
himsclf being present—the extent und na-
wre of the demands and elaims 1 ~hould
have to satisfy. I will ’not, however, reduce
the question to a personal quarrcl, but at
once give you the real history of the trans-
action :—The proposition 10 put the
Luxembourg Company in possession of
the Grand Junction Concession, did not
originate with me, but arosc out of the ne-
gociations then pending with persons of
great experience in railway matters, who
had, at the time, no interest in onc line or
the other, but who had been called upon
to advise as to what measures would make
the Luxembourg most secure in its posi-
tion amongst surrounding lines, and also
induce the Paris and Strasbourg to render
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de prendre 20,000 1. st. en cffets (deben-
turest, payables intégralement 'année sui-
vante, capital et intéréts. Finsistai pour
Iacceplation de eette proposition, mais les
gérants refusérent. La conséquence fut que
les eréanciers vendirent les actions & 1 +fs
d’escompte, soit 6,000 1. st. de perte, et
réclament maintenant la différence J'avec
le capital prété, plus les intéréts. Les ae-
tions ainsi foreément mises cn cireulation
furent préseniées pour la conversion en
obligations, et, par suite de la prime de
30 shillings par action, pour cette opéra-
tion. la pertc quentraina. pour la Com-
pagnie, le refus des gérants d'acquicscer &
une proposition raisonnable, s'est élevée a
environ 10,000 1. st. Jsi peine 2 com-
prendre qu'ils puissent se féliciier d’un
semblable résuliat. 11y a encore un point.
concernant -les gérants, que je me crois
tenu de mentionner. Lorsqu'ils furent
nommes, le comité, qui s'éuait institué de
son autorilé privée, exigea que leur rénu-
nération fot fixée d'avance & 500 1. st. pour
chacun. Maintenant, je dois appeler votre
altention sur un sujet qui m'est personnel,
savoir, Pacquisition de la concession des
lignes de la « Grande-Jonetion. » Je con-
nais parfaitement les imputations qui ont
¢é1¢ répandues et je crois que Jagirai de la
maniére la plus conforme & vos intentions
et & mes propres senlimenis en choisis-
sunt, pour y répondre, Pexposé publié par
M. Lyall, parce que cet exposé formule
Vimputation de la maniére la plus directe.
M. Lyall dit, page 11 de sa letre répandue
a profusion, que « les conditions équita-
bles auxquelles ces lignes ot été obtenues
de sic W. Magnay, le scul concession-
naire restant, ¢laient Uappropriation, ¢vi-
demment 4 lui-méme, d’unc somme de
25,000 1. st. en aetions a 6 p.°/, de notre
Compagnic. » Eb bien, quand lauteur a
éerit ces lignes, il savait parfaitement que
lTopinion qu'il cherchait & répandre était
fausse. Dés le ecommencement des négo-
clations, javais longuement expliqué au
Conseil d’administration — M. Lyall lui-
méme élant présent — 'étendue et la na-
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eflicient assistance. The value of the Grand
Junetion to the Luxembourg, as deseribed
in the report, was obvious; and it was
strongly recommended that the Luxem-
bourg should fortifiy itsell by this acquisi-
tion. before pretences could be put forth
which niight inerease the cost. I undertook
to see whether there was any scheme of
satisfying the parties interested on reaso-
nable terms, and thus clear the way for
an application direct to the Government on
behalf of the Great Luxembourg. On in-
quiring into the various demands, I found
that they reachedthesumof about 38,000!.
After resisting and rejecting many of these
chims, 1 succeeded in satisfying the whole
with the 5.000 shares which h ! ce
placed at my disposal for that purpose by
the board. The value of these 3,000 shares
was about 1. st. 20.000. Between 1. st.
13,000 and 1. st, 14,000 was absorbed in
the discharge of engincers’ claims and ex-
penses, preliminary and law charges, and
other previous outlays necessarily atten-
dant upon such andertakings. My advan-
ces 1o the extent of I, st. 3,500 were re-
poid, and the remainder left me barely
sufficient to satisly the remaining claims of
the other various partics who had aequi-
red an interest in the concern. It was
distinelly understood by my colleagues
that these shares were sct apart for these
purposes, and were not to be parted with
until the whole matter had been arranged,
and the concession of the lines secured to
this Company.This cnd was obtained, and
thus the Belgian government was enabled
togrant the coneession direet to the Luxem-
bourg Railway. So far from my having any
personal interest in accomplishing this ar-
rangement, my private interest ly the
other way. ltwas understood and agreed that
if the Grand Junction bad retained its in-
dependent position, I should have been
rnamed chairman of the Company, and
should have enjoyed a large share of the
profits arising from the projectors’ fund.
But I considered all these advantages as
sccondary to the importance of promo-
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ture des prétentions auxquelles jaurais a
satisfairc. Je ne veuyx pas, néanmoins, ré-
duire la question 4 une discussion person-
nelle, mais je vous présenterai la narration
exacte de Popération. La proposition de
mettre la Compagnie du Luxembourg en
possession des lignes dela Grande-Jdone-
tion ne vient pas de moi, mais elle a
surgi des négociations, pendantes a cette
époque, avee des personnes de beaucoup
d’expérience cn affaires de chemins do 5.
lesquelles n'avaient alors aucun intérét ni
dans une ligne ni dans Fautre, mais qui
avaient été appelées & donner leur avis sur
les mesures les plus convenables pour
donne . & la Compagnie du Luxembouryg,
toute sécurité au milieu des lignes envi-
ronnantes et pour amener la compagnie de
Paris-Strashourg & lui préter un appui
efficace. La valeur que les lignes de la
Grande Jonction, telles qu’eclles sont décri-
tes dans le rapport, devaient avoir pour
la Compagnie du Luxembourg, saute aux
yeux. ct Pon avait fortement recommandé
d la Compagnic de se consolider par leur
acquisition, avant qu'en nc vint & élever
des prétentions qui rendraient cette acqui-
sition plus dispendicuse. Je cherchai i
massurer s'tl y avait moyen de satisfaire.
a des conditions raisonnables , les partics
intéressées, ofin de déblayer la voic pour
une demande & présenter au Gouvernement
en faveur de la Compagnie du Luxem-
bourg., En examinant les différentes pré-
tentions, je trouval qu'elles s'élevaient i
une somme F'environ 38,000 1. st. Aprés
en avoir rejeté quelques-unes ¢t réduit
d'autres, je parvins i faire face au total avee
les 5,000 actions qui avaient été placées a
ma dispesition dans ce but par le Conseil
d'administration. La valeur de ¢cs 3,000
actions était d’environ 20,000 1. st. De 13
a 14,000 1. st. furent absorbées par les
frais d'ingénieur, les dépenses préliminaires
et les frais de procédure, ainsi que les au-
tres premiers déboursés, inévitables dans
de parcilles entreprises. Je me remboursai
de mes avances, s'élevant 2 3,500 1. st.,
et le reste fut & peine suffisant pour satis-
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ting the arrangement pending between the
Luxembourgand the Paiis and Strasbourg,
and 1 made no stipulation in my own fa-
vour., Such, Gentlemen, is my explanation.
I trust that it will be satisfactory to those
independent sharcholders who havewitnes-
sed my continued devotion to the interest
of the Company, and Iam utterly indiffe-
rent to the opmion of those who would
endeavour, by calumny or misrepresenta-
tion to deprive me of the position which
J have the honour to occupy antongst
you.

At the conclusion of the honourable
gentleman’s address,

Mr. Lyait said he should say but a few
words—very few. Ile had no desire to
bandy terms of recrimination with any
member of the board, however he might
differ with him as to the management of
the affairs of the Company. He had no per-
sonal cause of dispute either with Sir Wil-
liam Magnay er any other gentleman, and
none more deeply regretted than he did
the divisions which existed in the mana-
gement. Ilis objects had all along been to
bring ahout a mecting of the proprietors,
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faire les autres personnes qui avaicnt ac-
quis un intérét dans cette affaire. Il était
positivement convenu avee mes collégues
que ces actions élaient mises de cdté pour
cet objet et que Von ne devait pas s'en
dessaisir jusqu'd cc que toute Paffaire ne
fat arrangée ct la concession des lignes
assurée a notre Compagnic. Ce but a été
atteint, et le Gouvernement belge nus 4
méme d’accorder la coneession directement
4 la Compagnie du Luxenibourg. Loin que
jeusse un intérét personncl dans cet ap-
rangement, c’est une marche tout & fait
différente qui ctit servi mes intéréts prives.
Il était convenu que, si la Compagnie de
la Grande-Jonction avait eonservé sa posi-
tion indépendante, jen aurais ét¢ nommé
piésident et yaurais eu une large part dans
les bénéfices provenant du eapital social.
Mais j'ai considéré tous ces avantages
comme sccondaires , comparativement 2
Vimportance des arrangements 3 conelure
entre la Compagnie du Luxembourg ¢t
cclie de Paris-Strashourg, et je n'ai fait
aucune stipulation en ma faveur. Telles
sont, Messicurs, les evplications que j'avais
A donner : jespére qu'clles seront considé
rées comme satisfaisantes par ceux d'entre
les actionnaires indépendants qui ont été
témoins de mon dévouement incessant aux
mntércts de la Compagnie, et je suis com-
piétement indifférent & Popinion de cem
qui, par la calomnie ou la diffamation,
chercheraient & me priver de la position
que jai Thonneur d’occuper parmi vous.

Au momnent ot 1 honorable Président a
terminé son diseours,

M. Lyuw dit quil n'a que quelques
mots & dire, — trés-peu de mots. Il n’a
pas cnvie d’échanger des réeriminations
avec aucun membre du Conseil , quelque
divergentes que soient leurs vues quant &
Uadministration des affaires de la Compa-
gnie. Il n’a aucune eause personnelle de
dissentiment, ni avec sir W. Magnay, ni
avee aucun autre de ces messieurs, et per-
sonne ne regrette plus que lui les divi-
sions qui existaient dans Padministration.
Son but a toujours ét¢ de faire convoquer
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in order that they might enter upon an
investigation of the matters to which he
had felt it to be- his duty to draw atten-
tion. He had seen it noticed in print that
it was a matter of surprise that being ac-
quainted with the alleged malpractices of
which he complained, he should be con-
tent 1o sit uietly at tke hoarid. Now. his
answer was, that he did not sit quietly at
the board. and the moment he became
acquainted with the ercation of the 10,000
shares — no doubt for the purposes of
bribery — the appropriation of which he
complained of, he immediately took steps
1o inducte the proprictors to appoint three
auditors to examine their accounts. He
was further urged to continue a member
of the board, because he held a large siake
in theconcern, and heeonceived he should,
by remaining in the management, have
better opportunities of protecting that pro-
perty than i he sent in his resignasion
beforc a general meeting. The general
meeting should have been held in July,
but had not been called until the present
month of December. As to the insinuation
which had been circulated, that if he had
been content to receive the payment of his
shares at par — in other words, if he had
received *¢ hush money,” his objection
would never have been heard of — he did
not think that any reply would be required
from him by these who knew him; but
with others he must be content to remain
with those who werc strangers to him,
under the imputation which resulted from
the Company he was in. He felt the pro-
prieiors could not be too grateful to the
gentleman who had, in so clear and dis-
passionate a manner, cnlered into an exa-
mination of their affairs, and he trusted
that they would, at that inceting, appoint
a cominitiee lo prube the affair to the root,
and for his own part, he would conclude
by saying that his own seal was entircly
at the disposal of the proprietors (hear,
hear).

The Coamanan said, in reference to the
observation of Mr. Lyall that the 10.000
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un meeling d’actionnaires, afin que ceux-ci
pussent ordonner une enquéte sur les ob-
jets sur lesquels il avait eru de son devoir
dappeler Pattention: 1l a vu que fon a
imprimé qu’il y avait licu Jd'étre surpris de
ee que, connaissant les mauvaises prati-
ques qu'il a dénoncées, il 2 continué de
siéger tranquillement au Conseil. A cela il
répond qu’il n’a pas si¢gé tranquillement,
mais que, du moment oit il a été informé
de la création des 10,000 actions — évi-
demment dans un but de corruption (bri-
bery) — au sujet desquelles il avait porté
plainte, il 2 immédiatement fait des dé-
marches pour engager les actionnaires
nommer trois controleurs (auditors), A
Peffet d'examiner fes comptes. Une autre
raison, qui 'cngagceait & rester membre du
Conseil dadministration, éiait la mise de
fonds considérable qu'il avait dans l'entre-
prise et que, par conséquent, il était mieux
d méme desauvegarder en faisant partie du
Constilqu’endonnant sa démission avant la
convocation du meeting général. Ce meeting
qui devait avoir lieu au mois de juillet, mais
il n’a été convoquéqu’en déeembre. Quant i
lautre insinuation quel'onamisc en circula-
tion, savoir, que s'ilavaitobtenu le rembour-
sement de sesactions au pair,—en d'aulres
termes, que s'ilavait regu «del'argent pour
s¢ taire (hush money), » on n’aurait jamais
entendu parler de ses objections, — Pora-
teur ne croit pas qu'anc réponse soit néees-
saire pour ceux dont il est connu personnel-
lement; quant a ceux auxquelsil est étran-~
ger, it doit se résigner arester sous le poids
de Timputation qu’il doit & ee qu'il a éié
en pareille Compagnie. L'orateur est d’ayis
que les aclionnaires ne sauraient étre trop
reconnaissants & ceux qui ont examiné la
situation des affaires avee tant de clarté et
de calme; il a la confionce que le meeting
nommera un comité a Ueffet de pousser cet
examen 4 fond, et il terinine en disant que,
quant 4 lui personnellement, il met son
siége au conseil entiérement 4 la disposition
des aclionnaires (écoutez! écoutez!).

Le Prisioent ditausujet de Pobservation
faite par M. Lyall que les 10,000 actions
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shares had been crealed for the purpose of
bribery, he could emphatically deny that
they were for any such purpose. The
shares had been distributed for services
rendered in promoting the intcrests of the
Company — amongst the press and others
— but none to any one in the service of
the Government.

Mr. Lyar, — 1 believe that is perfeetly
true.

Mr. Mavnsro—Give us the names. Let
us have no shufling. Here we are, year
after year, pursued with call upon call,
and all our funds are swamped and swal-
fowed up in a gulf of iniquity!

The meeting became here very boiste-
rous, several gentlemen were speaking at
once, and there wos a general demand for
an explanation from Mr. Masterman,

Mr. Masterway responded to the call,
and said he had already replicd to My,
Lyall’s insinuations by a letier which he
had circulated amongst the proprictors,
and for any further explanation he was
conlent to rest his defence upon the state-
ment presented that day by the chairman,
If that failed 10 satisfy any reasonable man
of the motives which influenced him in the
course which he had pursued in forward-
ing what he conceived to be for the best
interests of the Company, he could only
regret it. As to his retaining hisseat at the
board, he begged to say that, when on a
former occasion the suggestion was made
to him to retire. it did not require from
him two minutes consideration to induce
him to comply, if the proprictors thought
such a step would conduce to their inte-
rests; and he should consequently not
hesitate to do so now, if upon a calm and
dispassionate consideration they should
arrive at that conclusion.

[ This explanation did not appear in the
least degree salisfaclory to the meeting,
and the expression of this feeling was given
in no measured language.}

A ProrreeTos drew attention to some of
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avaient été créées dans un but de corrup-
tion \bribery). qu'il doit péremptoirement
nier quelles dussent servir & un pareil
objet. Les actions ont éé distribuées pour
des services rendus en favorisant (in pro-
moting) les intéréts de la Compagnic dans
la presse et ailleurs (amongst the press and
others) mais aucun fonetionnaire du  Gou-
vernemenl Ry a eu part,

M. Lvari. Je suis convaincu que eeei
est parfaitement vrai.

M. Mavsanp. Dites les noms. Pas de
faux-fuyants. Nous voilh une année apres
Tautre poursuivis par des appels de fonds
sans cesse renouvelés, ¢t tous nos fonds
sont dissipés et englowtis dans un gouffre
d'iniquité!

* (Jei le meeting devient trés-tumultuenx,
plusieurs membres parlent 3 1a fois et de
toutes parts on demande que M. Master-
man fournisse des explications. )

M. Mastenyan se présente et dit qu'il a
déjd répondu aux insinuations de M. Lyall
par une leltre qui a été mise en circulation
parmi les actionnaires ; en fait d’autres ex-
plications il se borne 3 appuyer sa défense
sur la déclaration que le Président vient de
faire. Si cela ne sulffit pas pour donner
satisfaction & tout homme raisonnable 3
I'égard des motifs qui Pont influcncé dans
la marche qu'il a suivie en contribuant a
ce qu’il considérait comme les véritables
intéeéts de la Compagnic, — il ne peut
qu'en cxprimer scs regrets. Pour ce qui
estde conserverson siége au Conseil, il eroit
devoir faire observer que, le conseil de se
retirer lui ayant éé donné dans une ocea-
sion préeédente, il na pas hésité deux
minutes 3 se conformer & cet avis, dans Ia
supposition que les actionnaires le trouve-
raientconformea leursintéréts; il n'hésitera
done pas davantage 4 le faire maintenant
si, it la suite d’un examen calme etréfléchi,
ils arrivent & la méme conclusion.

(Cette explication ne parait pas le moins
du monde satisfaisante 4 I'assemblée ; des
manifestations dans ce sens se font enten-
dre dans un langage peu mesuré.)

UxAcniossameappellelaitentionsur quel-
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the items of expenditure, as set forth in
the appendix 1o the report of the new di-
rectors, particularly toasumefl. st. 10,500,
which appeared to have been paid to Mr.
Ashwell. Who was Mr. Ashwell ?

The Coamvan said Mr. Ashwell was
director gérant of the Company, with an
engagement for seven yecars at 1. st. 1,500
a year {Cries of *‘shame”).

The Propnieror said he found that a
payment was made to this person of 1. st.
3,930, in the course of twelve months, for
past services; all the while be was kicking
his heels at Brighton and Tunbridge. Ask
him to account for the shares that were
said to have been sent to Brussels ?

[The indignation of the meeting semeed
to be getting beyond restraint, and erics of
¢ Swindling!” ¢“Turn them out ! ” ¢* Sha-
meful!” were heard on all sides. For a
long time it was utterly impossible for any
single speaker to obtain a distinet hearing
at length.]

Mr. Teep andeavoured to impress upon
the meeting the absolute necessity of ab-
staining from personalitiesand minorpoints
of objection if they desired to accomplish
any practical object. It was, nevertheless,
apparent, that affairs Lad arrived at sueh
a erisis, that it beeamc a paramount duty
on the part of: the proprietors o look to
their own. To assist them in their objeet,
no one could for a moment doubt that they
were deeply indebted to the gentlemen at
the board who had devoted so much ex-
perience, lime, and talent to the exposition
of their affairs, which had been that day
read to them by Mr. Reed (hear, hear);
and, he must say, he thought they had
exercised a wise diserction in leaving the
proprictors to from their own opinion, and
to act upon the facts which the new direc-
tors had collected and arranged in an in-
telligible order (applause). As far as the
past acts of the direetors were concerned,
he did not think that, speaking generally,
it would be for the interests of the Company
that they should be made the subject of
loo scrutinising an investigation. e did
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ques-uns des articles deldépenses, figurant
dans Vappendice du rapport des nouveauyx
Directeurs, et notamment sur une soniue
de 10,5001 st., qui résulie avoir ét¢ payée
A M. Ashwell. Qui est ce M. Ashwell?

Er Preésipent dit que M. Ashwelle éuait
Directeur gérant dela Compagnie. avec un
engagement pour sept ans, 4 1,300 1. st.
par an —{cris de = c’est honleux s}

L'Actioxsame dit qu'il a trouvé qu'un
payement de 3,950 1. st. a é1é faitau meéme
individu dans T'espace de douze mois, pour
des serviees passés, et tandis qu’il battait
le pavé & Brighton et Tunbridge, Deman-
dez-lui de rendre compte des actions que
IPon dit avoir été envoyées 2 Bruxelles.

[ Lindignation de Passemblée semble
dépasser toutes les bornes et de tous eotés
Fon entend des cris de « escroguerie, » v
laporte! » uc’est honteux! » Pendant long-
temps il est impossible & aucun orateur de
s¢ faire écouter.]

M. Tero cherche a faire comprendre &
Vassemblée la néeessité absoluc de s'abste-
nir de personnalités et d'observations se-
condaires, si Fons veut atteindre un résultat
pratique. Il est cependant évident que les
allaires sont arrivées 4 un tel état de crise
qu'il y a devoir impérieux pour les action-
naires de se tenir sur leurs gardes. Nul ne
peut douler un instant quil n'y aiv lieu
d'élre trés-reconnaissant aux miembres du
Conseil qui, pour leur venir en aide a cet
cffet, ont consacré tant d’expéricnce, de
temps ct de talent & exposé de la situation
dont ils ont entendu donner lecture par
M. Rced (écoutez! écoutez!); Vorateur
trouve qu'ils ont fail preuve d'une sage ré-
serve en laissant les aclionnaires former
eux-mémes leur opinion ct agir d'aprés les
faits que les nouveaux directeurs ont re-
cueillis et disposés dans un ordre intelli-
gible (applaudissements). En ce ui con-
cerne les actes des anciens directears,
Porateur n'est pas davis, en géuéral, qu'if
serait favorable aux intéréls de la Compa-
gnie d'en faire T'objet d'une enquétc trop
minutieuse. En conséquence il n'a pas l'in-
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not, therefore, propose to enter into them.
He should, however, be doing violence to
his own sense of right and justice, if he
passed over without remark that paragraph
in the report of the new directors whieh
says :—*1t is proper that we should ob-
serve that 8,960 shares are in the Compa-
ny’s handsagainstanadvanceofl. st. 38,000
from vour funds, and it is probable the
money will not be forthcoming.” (hear,
hear). Well, then, he would say, if the
proprietors were content to look over the
past. it would be an abnegation of all
principle to pass by so glaring a dereliction
of duty on thepart of theirdirectorsas was
involved in this misappropriation of the
funds of the Company (checrs). He held
that the directors were diveetly liable to
the proprietors for the whole of this amount
(hear, hear). So far, then, from concurring
in the recommendation of the report, that
these shares should be forfeited and redis-
tributed amongst the propricors, he said,
let the directors take the sccurities, and
restore to the proprietors the money which
had been invested upon them out of the
capital of the Company (checrs); and he
insisted that it should be an instruction to
whatever eommittee socver they might con-
fide the further settlement of these matters,
to take the highest legal advice as to the
proceedings whieh it might be necessary
to take for the recovery of this amount
{applause). It had been said, indced, that
the money had been expended with a view
to promote the alliance between the present
Company and the Paris and Strasbourg
lompany. Now, no one could, of eourse,
doubt for a moment that such an alliance
would prove if accomplished, in the hi-
ghest degreeadvantageous tothis Gompany;
but was it to be tolerated that dircetors
should deal with the monies of a Company
in such a manner without the consent, and
without even eonsulting those of whom
they were the trustees? 1f such a licence
were extended to them, there was no in-
vestment in the market whieh they might
not seleet for their operations! On prin-

( 190 )

tention de les examiner. Mais il ferait vio-
lence & ses sentiments du droit et de la
justice ¢'il passait sous silence le passage
du rapport des nouveaux directeurs ot il
estdit : — « Nous devons faire observer
que 8,960 actions sont entreles mainsde la
Compagnie contre une avance de 38,000 1.
st. de vos fonds et il est probable que ceue
somme ne rentrera plus » — (écoutez !/
écottez /). Eh bien! continue Vorateuy, lors
mémce que lesactionnaires se résigneraient
4 fermer les yeux sur le passé, ee serait
une renonciation & tous les principes que
de passer outre sur une aussi flagrante
violation de_ tous leurs devoirs, de la part
des dirccteurs, que celle que constitue un
pareil détournement des fonds de la Comn-
pagnie-—(approbation). L'orateur est d’avis
que les directeurs sont directement res-
ponsables envers les actionnaires de la
totalité de cette somme — (écoutez! écou-
tez /). Loin done de se joindre a la recom-
mandation contenue dans le rapport, que
ces actions soient déelarées déchues et dis~
tribuées de nouveau parmi les actionnaires,
il dit: laissez les directeurs prendre le gage
ct faites leur rembourser & la Compagnie
les fonds appartenant au capital social qui
ont é1é prétés sur ce gage—(approsalion);
orateur insiste pour que 'on mette dans
les instructions (’un comité quelconque
auquel on conficra le réglement ultérieur
de cette question, de consulter les juris-
consultes les plus expérimentés, sur la
question des poursuites qui pourront étre
nécessaires pour recouvrer cette somnie—
(appleudissements). 1 a é1é dit en effet que
cet argent a é1¢ dépensc dans le but de fa-
voriser (fo promole) alliance entre notre
Compagnie ct cclle dc Paris-Strasboury.
Personne ne saurait avoir le moindre doute
que si cette alliance s'effectuait, clle serait
extrémement avantageusc & notre Compu-
gnie ; mais faut-il pour cela tolérer que les
directeurs disposent de ectte maniére des
fonds d'une Compagnic sans le consente-
ment, voire méme sans avoir pris lavis de
ceux dont ils étaient les mandataires, Si
une pareille licence leur était aceordée, il
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ciple therefore, he urged that they should
insist upon the restoration of their money,
for by such irregular and illegal dealing
with corporate funds, by directors of pu-
plic companies, it was that railway property
suffered depreciation, and directors of rail-
way companies become a byeword (*“ No,
n0,” from Mr. Uzielli—a laugh). Such,
however, were his Mr. Teed’s, opinions,
and thercfore he urged that it should be
an instruction to the Committee to take
the best advice as to the proceedings ne-
cessary to obtain the repayment of the mo-
ney, thus improperly and uwjustifiably
advanced (loud cheers, and continued ap-
plause).

Mr. Mastenaan begged to be allowed to
make one or two observations. It appeared
to him that the mecting had arrived at a
foregone conclusion, and one of two cour-
ses were open to the proprietors. Either
they would say at once. “ We belicve al-
though you have been unsuecessful, that
your intentions were good " (loud laughter),
or that they refused to recognise the tran-
saction referred to, and it then vesolved
itself into a simply legal question. In the
latter case, it could not be expeeted that
the directors would lend themselves to
their own condemnation (disapprobation).
He protested that the object they had in
view was a Jaudable one, namely, to obtain
a free currency for the shares of the Com-
pany, on the Paris Bourse.

Mr. Anpenros (auditor, explained that
the advanees which had been made,
amounting in the whole te 58,000 1., had
not been passcd unnoticed by the auditors,
but that they had handed up protests
against any such advances being made
without a margin of 151, per cent. upon
the market price of the seeurities upon
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'y aurait pas dopération de Bourse 4 la-
quelle ils ne pussent se livrer! L'orateur
demande par conséquentavec instance que,
par principe, l'on insiste sur le rembour-
sement de ces fonds, car ¢'est par suite de
cet emploi irrégulier ct illégal des fonds
sociaux, dela part des directeurs de Com-
pagnies publiques que les fonds de ehemins
de fer ont subi une dépréeiation et que le
titre de Directevrs de Compagnies de che-
mins de fer cst devenu un sobriquet (x
byeword). (M. Uzielli : « non, non »—on
rit.) L'orateur ajoute que telle est pourtant
son opinion et c'est pourguoi il insisle
pour que I'on mette dans les instructions
du comité de recourir & une consultation
légale au sujet des poursuites a4 cnlamer
pour obtenir le remboursement des fonds
prétés d'une maniére irrégulicre et injus-
tifiable—(acclamations et applawdissenents
prolongés).

M. Masteanan demande & pouvoir faire
une ou deux obscrvations. Il comprend
que le meeting est arrivé & une conclusion
décidée d'avance (@ foregone conclusion) et
que les actionnaires ont le choix entre
1'ane ou l'autre marche & suivre. Ou ils peu-
vent dire desuite : « malgré votre insueces
nous Sommes Convaincus (que vos inlen-
tions étaient bonnes » — (éclats de rire),
ou ils peuvent refuser de reconnaitre Popé-
ration dont il s'agit, et alors la queslion
se résout cn une controverse légale. Dans
ce dernier eas, on nc doil pas s'aticndre &
ce que les Directeurs préteut la main a
leur propre condamnation. — ( Harques
de désapprobration). L'orateur prolestcque
le but que les Directeurs avaient en vue
était un but plausible, savoir, ¢’obtenir, que
les actions de la Compagnie fussent cotées
4 la Bourse de Paris.

M. Aspentox (eontréleur) explique que
les controleurs n'ont pas laissé passer sans
observation les avanees qui ont été faites
jusqu’a concurrence de 53,000 1. st., mais
qu’ils avaient remis une protestation contre
toute avance faite sans une marge de
15 p. °/, sur la valeur du jour du gage
sur lequel on avaneait des fonds. — (fcou-
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which such advances were made (hear,
hear). The auditors also required explana-
tions of the advanees, On the 28ih Feb.,
Sir W, Magnay explained that ihe ad-
vances referred to were for the general in-
terests of the Company ; in relerenee to the
share purchases for promoting the arran-
gements with the Paris amd Strasbourg
Company, it was also found that a cheque
of 8,000 I. was signed for, which at the
market priee of the shares at the time,
showed an excess of 3,750 1. over and
above the value of the securities delisered
—which still remained to be accounted
for, whatever opinion might be cntertained
of the transaction itself. Upon correspon-
dence with the bankers, it appeared that
the shares had been duly deposited through
the seeretary. My, Anderton read a writ-
ten paper, entering into the details of the
various transactions, and concluded by
stating that his object was to convince the
sharchollers, that from the time of the
appointment of auditors, they had ne-
glected no opportunity of enquiring into,
and il possible of preventing these irre-.
gular transactions (hear, hear),

[In the appendix to the report of the
new directors there appears, umder the
head of ¢ Proof and Statement of Balance
to 31st December, 18355, the following
entry : — ¢¢ Deduct amount lent by the
dircctors to Mr. Stewart, 58,000 1.7}

A Puormieror asked who Mr. Stewart
was?

Mr. Mastermax said Mr. Stewart was a
gentleman who was introduced to the
board as a fit negociator for the financial
arrangement referred to. He (Mr. Master-
man) koew nothing more of him.

Mr. Honace WiLkisson said he thought
he could tell the proprictors more. Mr. Ste-
wart was a partner in the stock speeula-
tions of Mr. Masterman (uproar). The sale
notes were somctimes made out in the
name of one, and sometimes of hoth (re-
newed uproar).

(192)

tez! écoutez!) Les contrdleurs ont aussi
demandé des explications sur ces avances,
Le 28 février, sic William Magnay a ex-
pliqué que les avances dont il s'agit étaient
faites pour les intéréts géndraux de la
Compagnie en relation avee V'achat d’ac-
tions pour faciliter les arrangements avee
la Compagnie de Paris-Strashourg; on a
¢galement trouvé que Fon avait signé un
effes de 8,000 1.st., lequel, au prix du jour
des actions, dépassait de 3,750 1. st. la
valeur du goge déposé, — cc dont il y a
encorc & rendre compte, quelle que soit
Popinion & laguelle on veuille sarréter sur
I'opération en elle-méme. II est résulté
d’'une correspondance avee les banquiers
que les actions ont ét¢ dament déposées
par Tentremise du scerétaire. M. Anderton
lit un éerit ot sont exposés les détails des
différentes opérations, et il conelut en dé-
clarant que son but était de convainere les
actionnaires (ue, depuis la nomination des
controleurs, ceux-ci n’ont négligé aucunc
oecasion de fire une enquéte sur ces opéra-
tions irréguliéres et de les empécher au-
tant que possible. (Ecoutez ! écoutez!)

[ Dans l'appendice du rapport des nou-
veaux Dircctenrs, on voit figurer, sous le
titre de « Bilan arrété au 351 décembre
1833, » le libellé suivant = « A déduire
lasomine prétée par les Direeteurs & M. Ste-
wart, 58,000 1. st. » ]

Ux acTiosNsime demande qui est M. Ste-
wart,

M. Masteawan dit que M. Stewart a
éie présenté au Consecil d’administration
comme un négocialeur trés-convenable
pour les arrangements {inanciers dont il
s’agit. M. Masterman ne sait rien de plus
sur son compte,

M. Honace WiLkinsoy croit qu'il peut en
dire davantage aux actionnaircs, M, Ste-
wart a été le partner de M. Masterman
dans ses spéculations sur les fonds publies
—(Bruits). Les bordereaux de vente étaient
faits quelquefois au nom de I'un d’eux et
quelquefois au nom de tous les deux en-
semble — (Nouveauax bruits).



Mr. Mustenvax denied-this,

Admiral Kecy ealled on Mr. Masterman
to say who Mr. Stewart was., Was he a
merchant?

Mr. Masteanay repeated his explanation
that Mr. Stewart was introduced a3 a gent-
leman well acquuinted with finaneial af-
fairs, and a proper person to undertake
the negociation. All he understood further
was that he was seeretary to one or two
companies (a voice, ‘* Gold Companies ™).
It was useless for him (Mv. Masterman) to
offer explanations, since it was obvivus the
meeting had decided against him. e
should, therefore, content himself by stat-
ing that the object which the directors liad
inview was a laudable one, namely, to get
the shares of the Company quoted on the
Paris Bourse; and the (ransaction was sanc-
!Lioncd by the board.

Mr. Mavxaro said he was “¢ disgusted ”
with the conduct of Mr, Masterman!

Adwiral Kewey said, if the transaction
was sunclioned by the board, it was not
fair to fix on Mr. Masterman the cntire
responsibility.

Mr. J. W. Seviour said it was a grave
matter that there should remain still un-
explained the fact of the advances on the
shares being in excess of their market
value. He regarded Mr. Masterman as the
principal in the transaction, and Mr. Ste-
wart as his aller ego. Nor did he believe
that Mr. Coxbead, the seeretary, had pro-
per awthority to part with the shares. But
it was notorious that Mr. Masterman was
deeply involved in share speculations at
the timne, and he believe the present was
part of larger speculations which broke
down. He desired to do no injustice to
Mr. Masterman, and he believed that the
shares in question were purchased to sus-~
tain the operationsin which Mr, Masterman
was engaged at the time,
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M. Masteruay. nic ce fait.

L'amiral Kewy invite M. Masterman i
dire qui était M. Stewart. Est-ce un mar-
chand?

M. Mastervax répéte son explication
que M. Stewart a é1é présenté en qualité
d’homme trés-expérimenté enaffairesfinan-
ciéres, et comme apte & entreprendre la
négociation. Tout ee qu'il sait de plas,
cest (qu'il était seerciaire d'une ou denx
Compagnics — (une voix : « Compagnics
auriféres [Gold-Companies] »). L'orateur
ajoute qui! est inutile pour lui de pré-
sceoter des explications, puisqu'il est évi-
dent que le meeting a déja décidé contre
lui. 11 se bornera, par consénquent, & dé-
clarer de nouveau que le but que les Direc-
teurs avaicnt en vue était un but plausible,
savoir : d'obtenir que les actions de I
Compagnie fussent eotées a la Bourse de
Paris; d'ailleurs, Topération a été sanc-
tionnée par le Conseil d'administration.

M. Maivsaro dit qu'il est « dégoié
(disgusted) » de la conduite de M. Mas-
terman.

L'amiral Kewwy dit que, si Fopération a
¢1é sanctionnée par le Conseil d'adminis-
tration, il n'est pas loyal d'en rendre
M. Masterman seul responsable.

M. J. W. Sevwour dit que c¢'est unc
aflaire grave que de voir rester sans expli-
cation cc fait que les sommes prétées sur
les actions dépassaient la valeur de Bourse
de ces derniéres. 11 considére M. Master-
man comme le principal auteur de Vopé-
ration et M. Stewart comme son aller eqo.
11 ne croit pas non plus que M. Coxhead,
le seerétaire, fat dament autorisé a se des-
saisiv des actions. Mais il est notoire qua
cette époque, M. Masterman était profon-
dément meélé & des spéculations en londs
publics, et il est convaincu que opération
dont il sagit faisait partie de spéeulations
plus considérables qui ont mal tourné
(which broke down). Il ne veut pas faire
tort 2 M. Masterman, mais il est convaineu
‘que les actions cn question ont é1¢ achetées
pour soutenir lcs opérations dans fesquelles
M. Masterman s'était engagé a cette époque.
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Mr. Mas1enuaxassured Mr, Seymour that
he did him greatinjustice by the statement
he had just made. The purchase of the
shares was quite independent of any pri-
vale transactions of his.

Mr. Sevyoen continued. —In the report

of the Gérants a complaint was made that
" the shares were held by the bankers, be-
cause of advances made by them in excess
of the securities, and the Gérants refused
to enter into the discussion ot the share
transactions because of their fraudulent
character.

Mr, Fierp interposed, and said that the
Gérants did not deeline to enter into the
examination of the share transactions be-
cause of their fraudulent character, but
because they conceived such an examina-
tion should be more properly referred to
the general meeting. They believed the
direetors exceeded their powers when they
advanced the 38,000 1.

Mr. Sevaour said, the balance of
27,000 1. would not have stood against
the Company but for the advances made.
He believed the advance of 16,000 1. was
made to liquidate the liabilities incurred
by the shares dealings (hear, hear). The
borrowing of this 16,000} ., to make up
a sum of 40,000 1. had cost the Company
12,000 1.; which, together with the
58,000 1.lent to Mr. Stewart, involved a
loss in share transactions of 70,000 1. As
to the 25,000 1. paid to the Grand Junc-
tioir, he believed the board were bound to
refund the entire sum,

Mr. Rowe considered they had arrived
at that point in the discussion when it be~
came their duty to ask for the minute au-
thorising the transfer of the 5,000 shares.
and he called upon the secretary to read
the minute.

Mr. Rowe moved, and Admiral Kevuy
scconded, a resolution to that. effect ac-
cordingly.

(124)

M. MasTenuax assure que M. Seymour
lui fait e plus grand tort par Ia déclaration
que Fon vient d’entendre. L'achat des ac-
tions navait aucun rapport avee les opéra-
tions qui lui étaient personnelles.

M. Sevsoun continuant. Dans le rap-
port des gérants, on s¢ plaint que les
actions sont tenues par les banquiers, par
suite d'avances que ceux-ci ont faites en
sus du gage, ¢t les gérants ont refusé
(entrer en discussion sur l'opération des
actions, a cause de la nature frauduieuse
de cetie ppération.

M. Fievo interrompt pour dire que les
gérants v'ont pas refusé d’examiner lope-
ration faite avec les actions, parce qu'ils la
considéraient comme ¢étant d'une nature
frauduleuse, mais paree qu'ils croyuic'nl
(ue cet examen seraitplus convenablement
défré au meeting. Les gérants sont d'avis
que les Directeurs ont outrepassé leurs
pouvoirs en faisant 'avance de ces 58,000
I. st.

M. Sevmour dit que 1a balance de 27,000
L st. ne figurerait pas au passif de la Com-
paguie, si ce n'¢ait pour les avanees qui
ont éié faites. I est convainen que l'ovance
de 16,000 1. st, n'a é1é faite que pour
liquider les engagements contractés pour
les opérations avee les actions — (ecoutez !
ecoulez /). L'emprunt de 16,000 1. st. pour
parfaire une somme de 40,000 1. st., a
couté 2 la Compagnie 12,000 1. st., les-
quelles, ajoutées aux 38,000 1. st. prétées
o M. Stewart, entrainent, sur les opérations
cn actions, une perte totale de 70,000 1. st.
Quant aux 25,000 1. st. payées pour la
Grande-Jonction, lorateur est d’avis que
le Conscil d’administration doit étre tenu
de les rembourser intégralement,

M. Roweest d’avis quau point oi en est
arrivée la discussion, il est de son devoir
de demander communication des procés-
verbaux contenant l'autorisation de trans-
fert des 5,000 actions, et il invite le secré-
taire & en donner lecture.

Une proposition formelle est déposée

dans ce but par M. Rowe, et appuyée par
l'amiral Kelly.
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The Cuurany directed the secretary to
read the minute,

Mr. Rowe said he asked for the pro-
duction of the minute, because it would
be found that it was dated a month earlier
than the transaetion to which it referred
was determined upoun,

TheSecrerary read the minuteofthe date
of November 18, 1833, signed by Messrs.
Evans, Magnay, Lyall, and Masterman.

Mr. Rowe asked whether there were any
any interlineations when they were made,
and by whom?

The Secretany said there were interli-
neations, and no doubt they were made
when the mistake in the rough minute-
book was discovered,

Mr. Rowe asked who made the inter-
lincations?

Mr. Coxmesp said, the president upon
his return from abroad, and reading over
the minute had pointed out that it did not
convey the correct interpretation of its
meaning, and it was altered accordingly.

Mr. Lvaie said he thought he could
solve the difficulty. He had been absent
for some time, and when he discoverced
the irregularity, he proceeded tothe office,
and asked for the minute book, which,
however was not at hand, and in Fcbruary
only it was that he found it written up to
the previous weck. The rough minutes
had been destroyed. The fact was, Sir
W. Magnay, at the fag-cnd of a board
meeting, proposed the purchase of the
Grand Junciion, to which he (Mr. Lyall)
objected, knowing nothing of the value of
that property, and he erased the resolution
with bis own hand.

Mr. Rowe said, the state of fucts was
that the minute authorised the transfer of
5,000 6 per cent. shares for the pur-
chase of the Grand Junction, but by anti-
eipation the President had transferred the
25,000 . st. represented to his own pri-
vate account (erics of ** Shame, )
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Le Prisient charge fe secvétaire de
donuer lecture des proe¢s-verbauy.

M. Row dit qu’il a demandé la produe-
tion des proccs-verbaux parce quon tron-
vera que la date en est antéricure «'un
mois & la résolution concernant Fopération
dont il sagit.

Lr Secngrame lit le proeés-verbal en
date du 18 novembre 1833, signé par
MM. Evans, Magnay, Lyall et Masterman.

M. Rowe demande s'il n'y a pas des in-
terpolations ¢t dans Faffirmative quand
clles ont ¢té faites et par qui?

Lr: Steréraime dit quiil y a des interpo-
fations el que sans doute clles ont €& faites
forsque Yon a découvert Verreur dans le
registre brouillon,

M. Rowr demande qui a fait les ioter-
polations?

M. Coxuesn dit qu'aprés son retowr de
Pétranger le Président, en parcourant les
procés-verbaux, avait fait remarquer que
celui-¢i ne donnait pas unc interprétation
exacte de ses intentions, et le procts-verhal
a €1é modifié en conséquence.

M. LvaL dit qu'il résoudra la difficulté.
1 avait €& absent pendant quelque temps
ct lorsquil découvrit Virrégularit¢ il sc
rendit au hureau ¢t demanda aprés le re-
gistre des proeds-verbaux, mais ceux-ci
n'élaient pas sous la main, et ce ne fut
quen féveier quil trouva les procis-ver-
bauxinscrits jusqu’s la semaine précédente.
Les brouillons avaient été détruits, Lefait
estque Sir W. Magnay, audernier moment
d'une séanee du Conscil, avait proposé
Fachat e la Grande-Jonction et que luvi
(M. Lyall) sy était opposé, ne sachant pus
quelle pouvait étre fa valeur de celte pro-
priété, et qu'il avait biflé la résolution de sa
propre main.

M. Rows dit quil résulte de ces faits
que le procés-verbal autorisait Ic transfert
de 1.000 actions & six p. ¢. pour Tachat
de fa Grande-Jonetion ; mais que, par an-
ticipation, le Président avait transféré 4 son
compte particulier fes 25,000 I. st. que
ces actions représentaient — (cris de« ¢est
honleux! =),

32
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Mr. (. Seymen said, after what had been
stated it was quiet elear that no confidence
whatever could be placed in the hoard as
at present constituted (hear). They were
under great obligations to the new ment-
hers of the board for their excrtions in
placing the matters which had been dis-
iussed in their true light; and, morcover,
they were under the greatest obligations to
Mr. Uzielli for his individual exertions in
sustaining the creditofthe Company abroad.
Mr. Uziclli, when in Belgium, diseovered
tieir eredit 10 be in a wretched eondition,
and ventured so far as to take up the sccu-
rities of the Company on his own notes
{cheers). He should be sorry to say any-
thing nnnecessarily harsh in referenee to
parties whose conduct had beenimpugned,
and should, therefore, simply move a vote
of want of confidenee in the old manage-
ment, and that a Committee of Investiga-
tion should be appointed 10 examine into
the affairs of the Company with a view
o the reconstruction of the Board (loud
cheers).

The Cummnyan said he was anxious for
the most scarching investigation. * Here,”
said Sir Williom Maguozy, holding a paper
in s hand, *¢ heve is Mr. Lyall's autho-
rity for the purchase ol the concession.
Mr. Lyall was with me at Brussels at the
time. Not only was the vote for tlie shares
regularly passed by the Board on the 18th
November, 1853, but in a mouth after-
wards it was again discussed, and agreed
to in Brusscls, Mr. Lyall being present at
all the mectings, and it was again eon-
firmed at a speeial meeting held subse-
quently in Brussels. ” {This statement
. seemed to create a deep impression upon
the meeting].

Mr. Danier, Wiirtee Hasvey then rose
and said , be presented himself to the no-
ticec of the meeting as a sharcholder;,
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M. G. Scvaen dit quaprés ce que l'on
vient d'entendre, il est évident qu'on ne
saurait accorder la moindre conliance au
conseil d'administration tel qu'il est con-
stitué actuellement—(écoutez). Les action-
naires ont de grandes obligations aux nou-
veaux membres du Conscil pour les peines
qu'ils se sont donndes en plagant sous leur
véritable jour les questions qui ont été dis-
cutées ; de plus ils sont particulicrement
obligés i M. Urzielli pour ses cfforts indi-
viduels & Peffet de soutenir le erédit de la
Compagnic & I'étranger. Pendant son sé-
jour en Belgique, M. Uzielli a découvert
que le crédit de la Compagnie étit daus
une triste condition, ot il a pris sur lui
d'aceepter des effets de la Compagnie en
payewent de ses propres billets—(marques
d’approbution). L'orateur vegretierait de
devoir sans néeessité dire des choses péni-
bles pour ceux dont la conduite a été atta-
quée; il se bornera par conséquent & pro-
poser simplement un vote de défiance
envers Pancienne administration et la no-

“mination 'un comité denquéte & Veflet

d'examiner les affuires de la Compagnie et
darviver & la rcconstitution du  Conseil
d’administration (marques bruyantes d’ap-
probation).

Le Prisioest dit quil désire visement
que lon fasse unc enquéte approfondic.
« Voici, » dit sir W. Magnay, tenant up
papier & la main, « voici 'autorisation don-
née par M. Lyall pour Tachat dela conces-
sion. M. Lyall était & cette époque avec
moi & Bruxelles. Nou-sculement le vote
pour les actions a eu licu régulicrement en
séance du Conseil, le 18 novembre 1833,
mais, un mois apres, Paffaire a été de nou-
veau discutée et approuvée i Bruxelles,
M. Lyall étant présent 4 toutes les réunions,
ct la délibération a ét¢ encore une fois con-
firmée & un meeting spécial qui a cu lieu
plus tard & Bruxelles. » (Cette déclaration
semble produire sur le meeting une pro-
fonde impression.)

M. Damier Winrree Harvey se leve et
dit quil s'adresse au meeting en qualité
d'actionnaire ; il ne possede & 1a vérité qu'un
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holding, indecd, a small number of shares,
but which be had bought at 74, 10s. per
share , but lie was anxious to review their
present position in its true light, dispas-
sionnately and calmly, in order that the
shareholders might determine upon the
course which would best serve their com-
mon interest (hear, hear). e was not
prepared 1o concur with those who recom-
mended a hasty decision in this business,
but al the same time the meeting would
no doubt agree with him that the time had
arrived when  the  proprictors  should
endeavour to direet their deliberations to
something like a practical issue. If they
prolonged their present irvegular and per-
sonal diseussion 1o the day of the proposed
adjoursment, they would come to no prac-
ticol end. There were three charges of
misappropriation of large sums of money
by the directors, and very nawrally a
commiftee of investigation was demanded
to enquire into these charges. He quite
eoncurred with those gentlemen  who
argucd that il the misapproprintion had
heen made, as alleged, the pariies so
acting were amenable 1o the proprictors.
But the meeting were not yet in a judicial
position 1o arrive at a correct conelnsion
inthe matter. They might admire, although
they might not be prepared to imitate, the
boldness of Mr. Lyall in making the charge
which had been made, but they must not
be too hasty in indorsing that charge, and
alL any rate it must be some consolation
the proprietors to know that if ihe charge
should ultimately be sustained, they had
gentlemen at the board who had ample
means for satisfying the deficicney! In
short, they were all lhable. This was,
however, a matter for the consideration of
the members of the board. In the mean-
time, the attention of the sharcholders
should be direcled to the consideration of
what was the best course to be adopted by
them with due regard to their own inte-
rests. Now, the meeting had before them a
proposed resolution calling upen the old
directors to resign, and to place the mana-
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petitnombre d’actions qu'il a achetées 271,
st. 10 sh. por action, mais il tient & cxpo-
ser la situation actuetle sous son véritable
jour, sans passion et avee calme, afin que
les actionnaires puissent se décider sur la
marche qui sera la plus eonforme a leurs
communs intéréts — ( écoutez, écoutez /).
L'oratenr n'est pas davis de se joindre a
cenx qui recommandent une déeision pré-
cipitée dans cette affaire, mais en mém

termps le meeting conviendra sans doute
avee lni que le moment est venu pour les
actionnaires de donner A leurs délibéra-
tions un résultat pratique. Sil'on prolonge
la discussion oactuclle, irréguliére et per-
sonnelle,—jusqu’au jour auquel on a pro-
posé de sajourner, on natteindra ancun
but pratique. Iy a trois chefs d’accusation
de détournement de sommes considérables
par les direeteurs, el tout natuwrelfement
on a demandé un comité d'enquéle pour
approfondir ces accusations. L'orateur se
joint & l'avis de ceux qui pensent, que si les
détournements ont cu lien, ainsi quion I'a
dit, lescoupables doivent en rendrecompte
aux actiopnairves. Mais le meeling n'est
pas en position légale, jusquia présent,
pour pouvoir premdre des conclusions &
ce sujet, On peut admirer, sans vouloir
Pimiter, Vassurance avee laquelle M. Lyall
a landéé ces imputations, mais il ne
faul pas trop sc¢ presser de les admettre
comme cxactes, cten tout eas b y acela
de ragsurant pour les aclionnaires, que, sl
les accusations finissent par étre reconnues
fondées. les membres du Conscil d’admi-
nistration possédent amplement les moyens
de couvrir le delieit. En définitive, ils sont
tous responsables, mais ceei est une ques-
ton & examiner par les membres du Con-
seil cux-mémes. En atendant, Pattention
des actionnaires doit se porter sur la meil-
leure marche & suivre dans leur propre
intérét. Une proposition a été faite dans lg
but d'inviter les anciens directeurs a se dé-
metire de leurs fonctions, et de placer V'ad-
ministration entre les mains des nouveayy
directeurs, cotsme on les appelie. Nul ne
peut se refuser a reconnaiire la somme
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gement of their affairs in the hards of the
new dirveeters, as they were called. No one
could for a moment hesitate 1o acknow-
ledge the vas amount of industry, talent,
and integrity, together with great powers
of analysis, which the gentlemen referred
10 had brought to bear upon the inquiry
which they had underiaken and <o ably
discharged; and be sincerely trusted that
they would continue their labours, which
vould not fail to be of the utmost advantage
to the concern. And it must be in the
highest degree sutisfaelory to the proprie-
ors 1o learn from these gentlemen, who,
for acquaintance with the details of railway
undertakings generally, and especially of
forcign railways, were second lo none in
Furope—-he said, it must be satislactory
10 learn from these experienced gentlemen
that the Great Luxembourg Railway would
be a property of the highest value when
completed, and that (which was, perhaps,
of cqual importance), it eould be com-
pleted and opened for traflic within the
limits of he authorised capital of the
Company.

Mr. Unenu— Wil the exception ol the
Grand Junction.,

Mr. Harvey—With the exception of the
Grand Junction. Why not, then, arm
these gentlemen with powers (o raise the
necessary capital, and no gentlemen had
greater facilities for doing so, with the
least inconvenience lo the proprietors,
from their known influence on the foreign
market. Why not arm these gentlemen
with the necessary capital 1o comsplete the
undertsking. leaving the charges whieh
had been brought against the old Board
for a calm and deliberate investigation
(great confusion, and cries of ¢ Turn
them out, ” Resign, "ete.). Now hercally
desired 10 suggest—and the proprietors
would adopt the suggestion, only as they
might think it expedient and vseful— that
somic such course should be adopied, and
with that view, he had drawn up a resolu-
tion, which would in his humble opinion
mect the case. It was to this effect. ¢ That
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eonsidérable d’habileté, de talent et d'in-

. légrité, ainsi que de science d'analyse, dont

ces derniers ont fait preuve dans Penquéte
qu'ils ont emtreprise et si heureusement
accomplie; Forateur u la ferme eonfiance
quils continueront leurs travaux qui pro-
duiront immanquablement de grands avan-
tages pour la cause sociale. Ce doit étre
pour les aclionnaires une grande satisfue-
tion que de recevoir d’hommes aussi verseés
davs toutes les questions de chemins de
fer, l'assurznce que le chemin de fer du
Grand-Luxembourg deviendra, une fois
achevé, unc propriéié de la plus grande
valeur, et qui plus est, quiil pelit ére
acheve ¢t ouvert i a cireulation, sans dé-
passer les limites du capital que la Com-
pagnie a lu faculié de lever...

M. Uzierie. A lexception de Ia Grande-
Jonction.

M. Narvey. A Vexception de la Grande-
Jonction. Comment done, alors, ne pas
munir ces messicurs des pouvoirs pour
lever e capital néeessaive, dautant plus
que mieux que personne ils peuvent le
faire. grace & leur influence avérée sur les
marchés de fonds & Tétranger. Pourquoi
donc ne pas les munir du capital néces-
saire pour mener & bonne fin 'entreprise,
réservant a une discussion plus calme el
plus mdre les accusations soulevées contre
les anciens Directeurs (grande confusion
cris de « meltez-les dehors , qu’ils donnent
lewr démission, » cte.}. L'ovateur désire
que Fon adople une mesure dans ce sens,
ct a cet effet, il a préparé un projet deréso-
lution qui, & son humble avis, sersit con-
forme aux eirconstances. Ce projet tend &
ce que « le meeling exprime son entiére
approbation des services précicux rendus
par les nouveaux membres du Conseil
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this miecting desires lo record its unguali-
fied approbation of the valuable services
rendered by the recently clected members
of the Board. Thanking them for their
report, and trusting for a continuance of
their services, confiding to them the re-
commendation of such measures as they
may deem best for the interests of the
undertaking, and that the consideration of
all controversies, at present pending,
should be deferred until they should again
report to the proprietors. ”

Mr. Crose (ove of the new dircctors),
immediately rose, and on behalf of himsclf
and- the other gentlemen who had issued
the report alluded to, must peremptorily
deeline to take upon themselves such an
office. They were extremely gratilied to
find that their labors were estcemed as li-
kely to contribute to the improvement of
the undertaking. but they could not suffer
themselves to be placed in the position of
acting as a committee of investigation upon
the acts of gentlemen sitting as colleagues
at the same board with themselves (hear,
hear).

[A good deal of confusion arose at this
period of the mecting, during which Mr.
Seymer and Mr. Harvey vainly cndeavour-
ed to occupy the altention of the meeting
for two minutes together; Mr. Seymer be~
ing understood 1o propose a re-modelling
of his resolntion to suit the views of all
parties; ¥r. Harvey, on the other hand,
contending for gencral principles, and in-
sisting that the question inselved was one
of moral principle, and that it was not a
just course to measure the moral value of
an action by its success or failure. The
meeting fell into disorder.] At length,

Mr. Uzierti rose to order. They had no
resolution before the mecting. In order
that they might proceed with regularity, it
would be better to pass those formal reso-
lutions which must of necessity pass, in
order to carry out any ulterior measures
they might deterniine upon. The formal
resolutions were the printing and circulat-
ing of the report and the adjournment of

[ N 102. ]

d'administration. 1l les remercie de leur
rapport, comple sur la continuation de
leurs services ¢l leur laisse le soin.de pren-
dre les mesures qu'ils jugeront les plus
convenables, désirant que les controverses
actuellement soulevées soient ajournées
jusquaprés la présentation d'un nouveau
rapport de leur part. »

M. Crosk, I'un des nouveaux Directeurs,
se léve immédiatement et déelare, tant en
son nom quen celui des aulres signotaires
du rapport, qu'ils refusent péremploire-
ment de se eharger d'une pareille mission.
Ils sont trés-flattés de voir que leurs tra-
vaux sont considérés comme pouvant servir
4 Pamélioration de la situation de I'enire-
prise, mais il leur serait impossible d'agir
cn qualité de comité d’enquéte vis-i-vis de
collégues qui siégent avee cux au Conseil.
—{ Ecoutez, écoutez )

{ Une grande confusion suil cette décla-
ration. MM. Seymer et Harvey cherchent
en vain & captiver l'attention de 'assemblée,
M. Seymer paraissant proposer quelques
modifications & sa premiére motion, afin
de satisfaire tous les partis, M. Harvey, au
contraire, soutenant les prineipes générayx
el insistant sur ce que « la question dout
il s'agit est une question de moralité, et
qu’il ne faut pas mesurer la valeur morale
d’une aclion sur son suceés ou sa non-reus-
site. » —Le désordre devient général.] A la
fin,

M. UzieLus se léve pour une motion
d'ordre.— Il n'y a, dit-il, aycune résolution
soumise au meeting, Afin de procéder avee
régularité, il faudrait d’abord adopter les
résolutions formelles qui doivent néeessai-
rement passer avant que Von puisse s'oc-
cuper des mesures auxguelles on voudra
sarréter. Ces résolutions formelles sont
Uimpression et la distribution dy rapport,

33



[ Ne 102. ] (1

the meeting to February, 1855, and that
the accounts be not passed until the pro-
prietors were supplied with the aceounts
up to December, 18354,

The Cuamuan put the resolution for the
printing of the report, cte., which having
heen seconded and carried, the motion for
the adjournment was put ; whereupon,

Mr. Seymrr moved, as an amendment,
an expression of want of confidence in the
old board, that they be called upon to re-
sign, and that the future management of
the Company should be confided to the
new section of the board, and that a com-
mittee of investigation be appointed; which
having been seeonded,

Mr. Rowr put it to the dircctors, whet-
her they would place their seats at the dis-
posal of the proprietors at once, and not
foree the shareholdersto the painful neces-
sity of applying to the Belgian Govern-
ment for their removal, according to the
statutes.

Admiral Keviy concurred in the amend-
ment, sinee the new directors had declin-
ed to remain ina position of a commiltee
of investigation on the acts of their collea-
gues,

[Several gentlemen spoke at once; the
chairman demanding a fair hearing.]

Mr. Reev suggested that, in the amend-
ment, the resignationof Mr. Drouet should
not be included, as that gentleman was a
most valuable colleague on the continent.

Mr. Fiewp drew attention to the techni-
cal difficulty of getting the present vote, if
carried, properly represented at the statu-
lory meeting at Brussels.

This was supported by Mr. Brutnwarre
and other gentlemen.

Mr. Reeo, however, showed that, as Mr.
Drouet, was cnirusted with proxies, the
machinery would *¢ work through. ”

Mr. Harvev speke to the amendment.
He opposed-it because it would prove ino-

-~
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et 'ajournement du meeting au mois de fé-
vrier 1855 ; de plus, que les comptes ne
soient pas approuvés avant que les action-
naires n'aient recu ceux de 'année 1854,

Le Présipext met aux voix la résolution
concernant I'impression des rapports, ete.,
lnquelle ayant été adoptée, on met en dis-
cussion la motion relative a 'ajournement.

M. Sevuer propose, comme amende-
ment, un vote de défiance envers les anciens
membres du Conseil d’administration, avee
invitation 4 se démettre de leurs fonetions,
et en outre la résolution de confier I'admi--
nistration & la nouvelle section du Conseil
et denommer un comité d'enquéte; e gui
ayant été appuyé,

M. Rowe s’en rapporte aux Directeurs,
s'ils veulent immeédiatement niettre leurs
siéges 4 la disposition des actionnaires,
afin de ne pas placer ceux-ci dans la pénible
néeessité de s'adresser aw Gouvernement
belge pour obtenir leur révocation. confor-
mément aux statuts.

L'amrar Kervy appuie l'amendement, les
nouveaux Direeteurs ayant refusé d'agir en
qualité¢ de comité d’enquéte vis-3-vis de
leurs collégues.

[Plusieurs membres parlent a la fois;
le Président demande que V'on écoute les
orateurs. ]

M. Reep propose que, dans Famende-
ment, la démission de M. Drouet ne soit pas
comprise, les services de ce collégue élant
trés-importants pour les affaires continen-~
tales,

M. Fiewp appelle I'attention sur la diffi-
cult¢ matérielle de faire convenablement
soutenir, au meeting qui, d'aprés les sta-
tuts, doit avoir lieu & Bruxelles, la résolu-
tion dont il s’agit.

Cetie observation cst appuyée par M.
BrasTuwaite et un autre membre.

M. Reep satache & démontrer que
M. Drouct étant porteur de plusieurs pro-
curations, laffaire pourrait néanmoins
marcher également (work through).

M. Hsnvey s'oppose a amendement,
parce gue celui-ci n’atteindrait pas les ef-
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perative, If the meeting had power to re-
move these gentlemen from their scats —
well and good. The resolution of the meet-
ing would then have some meaning. But
the meeting had no such power, and it was
not likely—indeed it was unreasonable, to
expect that gentlemen would resign, in pre-
sence of such charges as had been brought
against them that day. Il they suceumbed
tv the resolution, they confessed to the
accusation, They could not he expected to
resign without a commitiee of inquiry,
Again, the spirit of this proceeding was
econtrary to all English fecling! They pro-
posed first to cxecute a man and afterwards
to try him (hear, hear). And supposce after
all the commitiee should come to a con-
clusion favorable to these gentlemen, what
would be the result? He warned them of
the mischief impending.  The time might
soon arrive when they would regret the
injury they had inflicted upon the property
by their precipitation. They might be in-
volved in endless litigation, and he would
tell them (for he had made himself master
of the statutes) he would tell them these
gentlemen could only be removed from
their scats by preseribed form according
to the law of Belgium regulating such
compauies. They must put their complaint
in writing, and then a commitice must be
appointed, who should report to a meeting
within certain specified times and under
certain regulations, But selting aside these
obstacles which might legally be put in
action lo counteract the resolutions of that
meeting, he would again put it to the pro-
prietors whether any gentlemen could be
expected to resign, in compliance with
that resolution? Certainly not. Therc was
not a gentleman in that room who would
do so. (eries of*“time”). He was reminded
that he bad said he would not oppose a
Committee of Inquiry. He said so still.
Here was a distinet vote of no confidence,
and that, having no confidence, you call
upon them to resign,

Mr. Rowe and Mr, Seymer both inter-
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fets voulus. Si le meeting a le pouvoir de
révoquer les Directeurs de leurs fonetions,
— alors tout est bien. La résolution da
necting signifierait au moins quelque
chose. Mais le meeting n'a pas ce pouvoir,
et il serait déraisonnable de supposer que
les anciens Directeurs voulussent abandon-
ner leurs fonctions en présence des accu-
sations qui ont ¢té soulevées contre eux.
S'ils se soumettent 3 la résolution, ils ye-
connaissent les accusations comme fondées.
I ne faut pas sattendre & ce qu'ils donnent
leurs démissions, sans qu'il y ait eu unco-
mité d'enquéte. Encore une fois, les ten-
dances de cette discussion sont contraires &
tout sentiment anglais! On propose d’exé-
cuter les gens avant de les avoir jugés
(Ecoutez, écoutez!). Supposez un instant
qque les conclusions du comité soient favo-
rables aux anciens Dirccteurs, qu'arrivera-
il alors? L'orateur met l'assemblée cn
garde contre le mal qui en résulterait, Le
moment ne tarderait pas & venir olt Pon
regretterait le tort fait & Tavoir social par
trop de précipitation. On serait entrainé
dans des procts sans fin; car, d’aprésles
statuts que Porateur dit avoir bien étudiés,
tes Directeurs ne peuvent étre révoqués de
leurs fonetions que dans la forme preserite
par la loi belge qui réglemente la Compa-
gnic. La plainte doit étre exposée par éerit;
ensuite, # faul qu'un comité soit nommé
pour faire un rapport & un meeting, dans
le délat fixé par les réglements, Mais, lais-
sant de coté les obstacles que 'on pourrait
légalement suseiter pour contrecarrer la
résolution de l'assemblée, il demande en-
core une fois aux actionnaires s'ils pensent
que guelgw’un voudra donner sa démis-
sion, uniquement pour se conformer i
unc pareille résolution. It n’y a personne
a l'assemblée qui agirait ainsi. (Cris de
Concluez! [Time /7). L'orateur a dit quil
ne s'opposerail pas i un comité d’enquéte,
et il le dit encore. Ici, il y a un vote for-
mel de défiance, et, n'ayant pas e con-
fiance cr eux, vous les invitez & donner
leur démission, :

M. Rowe et M. Sevuen interrompent i
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rupted Mr. Harvey.—Mr. Seymer desiring
it 10 be understoed that his amendment
was intended only as an expression ol opi-
nion, anid Mr. Rowe speaking to a point of
order (cries of ¢ Time™ were rencwed),
and Me. Harvey was allowed ten minutes
grace ; which, amidst much laughter, be
prontised should not exceed five.

A. Harvey contended the amendment
was illegal, and would prove inoperative
and prejudicial to the Company. All reso-
lutions should have a practical objeet. This
had not. It called upon the old board to
resign, and upon the meeting to subseribe
to the trathfuluess of the charges brought
against them. No reasonable man could
be expeeted to pass such a resolution. On
the other hand, through the medium of a
committee of investigation, if the charges
were proved, they might be displaced in a
proper business like manner. If, however.
the meeting should pass the proposed
amendment, they would place the old board
in a position of resistance which might se-
riously damage the prospects of an under-
taking which, according to the report of
the new directors, promiscd so well.

M. Rowe trusted the proprietors would
not suffer themselves to be led away by the
eloquence of Mr. Harvey. As to the law of
the question, he could tell them, that if
these gentlemen thought proper to resign,
they might do so at once. They were quite
in a position to do so. If they refused, then,
no doubt, a written requisition would be
put in at that meeting, according to the
statutes.

Mr. Sevuer was here loudly called for
to put his resolution at once.

M. Artwoop said, il by resigning, in
compliance with such a resolution, he
should be assumed to admit any of the
¢harges brought against him, he certainly
should not resign.

The Cusinuas said, if this were a mere
charge of incapacity be should resign. But

(1521

la fois M. Harvey. M. Seymer veut que
Pon comprenne son amendement unique-
ment dans le sens de la manifestation 'une
opinion, et M. Rowe veut présenter une
motion d'ordre. — (Les eris de Concluez/
{ Zime!] — sc font entendre de nouveau;
on accorde & M. Harvey dix minutes d'in-
dulgence, et il promet, au milieu de 'hila-
rii¢ géncrale, dc n'en prendre que cing.)

M. Hanvey soutient que 'amendement
esl illégal, quil serait sans effet et méme
préjudiciable & la Compagnie. Toute réso-
lution doit avoir un but pratique. Celle-ci
n'en a point, Elle invite les anciens mem-
bres du conseil 4 sc démetire de leurs
fonctions, et le meeting & déclarer Ie bien-
fondé des accusations portées contre eux.,
Ancun homme raisonnable ne peut préten-
de gu'une pareille Tésolution soit adoptée.
Dautre part, au moyen d'un comité d'en-
quéte, si les accusations sont prouvées, ils
peuvent étre révoqueés d'une manicre régu-
litre. 5i néanmoins la résolution proposée
(Yamendement) est adoptée, les ancicns
Directeurs se trouveront dans le cas de
fuire une résistance dont peut dériver un
préjudice grave pour avenir d’une entre-
prise qui, d'apres le rapport des nouveaux
Dircetears, promet de si beaux résultats.

M. Rowe espére que les actionnaires ne
se Jaisseront pas fourvoyer par Féloquence
de M. Hatvey. Quant au coté légal de la
question, Torateur dit que, si les anciens
Directcurs jugent a propos de donner leurs
démissions, ils peuvent le faire immédia-
tement. Sils refusent, alors, sans doute,
il faut qu'une réquisition €erite soit pré-
sentée au mecting, conformément aux
statuts.,

ke, on invite & haute voix M. Seymer &
présenter sa motion immédiatement.

M. Artwoon dit que, si en donnamni sa
démission pour se conformer i cette mo-
lion, il devail faire supposer qu’il admet
fune ou Pautre des imputations dirigées
contre lui, il ne donnerait certainement
pas sa démission.

Le Pugsioent dit que, s'il s'agissait sim-
plement d'une accusation d'incapacité, il
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in this case it was alleged he was acensed.
not only of incapacity. but of a want of in-
tegrity and of dishonourable eonduect; the-
refore, he courted inquiry—the most eom-
plete and searching inquiry,

(A requisition for the resignation of Sir
Wm, Magnay, Messrs. Masterman, Att-
wood, and Bluck, was here handed in by
Al. Wilkinson, as we understood, in com-
pliance with the terms of the statutes of the
Company.)

Mr.MasTeruax rose, evidently labouring
under considerable emotion, and said, be-
fore the amendment was put to the mee-
ting, the propriciors would, as this would
probably be the last time he should appear
belore them, permit him 1o detain them for
a short time whilst he addressed a few ob-
servations. The resolution which was now
proposed for their adoption amounted, in
fact, to a complete reversal of that confi-
dence with which the proprictors bad ho-
noured him during the past nine years,
during which he could conscicutiously say
that be had devoted hisbest energies to the
promotion of what he considered the best
and permanent interests oftheundertaking,
He knew full well the fleeting character of
popular approbation, but at the same time
he felt sure that no one had laboured in
their cause with greater devotedness or
with prospects of greater suceess for their
undertaking than himself. They would do
him but justice to belicve thal nothing but
a sense of having done his duty to the pro-
prietors eould sustain him under the pre-
sent position in which he was placed by the
endeavours of those who werc associated to
crush him. He would not detain them by
any reference to the charges brought
against him, further than to say he based
his defence upon the statement submitted
to them by the chairman. Hedid not deny
that many things had oceurred to justify
the dissatisfaction of proprietoss ; and, had
the meeting approached the present ques-
tion with the feeling that, ¢* much as you

Cet
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donnerait sa démission. Mais, dans les-
péee, on Yaceuse non-seulement dincapa-
eité, mais de manque de probité ¢t d'une
conduite peu honorable (dishonourable);
en conséquence, il sollicite une enquéte—
Fenquéte la plus compléte et la plus ap-
profendie.

[lei, une réquisition tendante 4 la dé-
mission de sir W. Magnay, MM. Master-
man, Attwood et Bluek est présentée par
M. Wilkinson, 4 ¢e quon nous dit, aux
termes des statuts de la Compagnie. ]

M. Mastenmsy se léve, évidemment en
proic a une forte émotion et demande que
les actionnaires devant lesquels il parait
dit-il, probablement pour la dernicre fois,
Tui permettent de leur présenter quelgues
observations. La résolution qui leur est
soumise équivaut, en fait, & un retrait de
la confiance dont ils Font honoré pendant
neuf ans. Durant tout ce temps il a consa-
cré lout son énergic d poursuivre ce qu'il
considérait comme les véritables intéréts
de la Compagnie. Il connait la nature
changeante de la popularité, mais ea mé¢me
temps il est sir que personne, plus que
lui, n'a travaillé avee un dévouement sans
bornes et la perspeciive d’une meilleure
réussite de L'entreprise. On ne fera que luj
rendre justice en élant convaincu que le
sentiment d’avoir accompli tous scs de-
voirs envers les actionnaires peut seul le
soutenir dans sa posilion actuelle, posi-
tion dans laquelle il se trouve placé par
les menées de ceux qui se sont associés
pour le perdre. Quaot aux accusations qui
ont é1¢ soulcvées contre lui, il s bornera
3 dire qu'il sen rapporte, pour sa défense,
A la déclaration présentée par le Président.
L'orateur ne nie pas qu'il ne soit arrivé
bien des choses, de nature a justifier le
mécontentement des actionnaires; et si le
meeting avail abordé la question & peu
prés dans les termes que voici : « Quoi-
que vous ayez fail beaucoup de choses qui,
a notre avis, ont mal tourné pour Pentre-
prise, nous vous remercions néapmoins
des peines que vous vous étes données;

34
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have done for the undertaking, which has,
in our opinion, proved unsuccessful, still,
we thank you for your exertions ; but eir-
cumstanees have occurred which force usto
a dilference of opinion as to the value of
your services for the future, and we deem
it advisable for the interests of the Com-
pany that we should transfer the manage-
ment to other hands,” he should, with rea-
diness, have complied with an expression
of prudence, dictated by a generous and
liberal feeling, He would not, however,
dwell upon this point. lle would, ncver-
theless, venture to throw out onc or two
suggestions for their eonsideration, whe-
ther it would not be just and honourable
towards the board, in the appointment of
a committee, to seleet some independent
gentlemen of high standing totally uncon-
nceted with the proprictors of this Com-
pany, and who had given no expression to
any opinton on the matters which at pre-
sent divided the opinions of this eonsti-
tuency. M, said Mr. Masterman, such a
reference were established, I am prepared
to acquicsce with pleasure, and 1 cannot
butthink, that #f you adopt such a course
conformable with the spirit of Englishmen,
you will be better pleased than if you adop-
ted either the amendement proposed, or
the alternative of seeking the displacement
of your directors by the preseribed forms
of the statates; to such a reference, Iam
willing to submit. If the deeision is against
me, my seat is in your hands (applause).
Mr, Seysen begged to remove from My,
Masterman’s mind any impression that he
had been actuated by any personal hostility
towards him, in the course he had adopted.
Mr. Rowe availed himself of this oppor-
tunity of expressing his feeling, that nothing
could be more graceful or honourable than
the manner in which Mr. Masterman had
placed his retirement at the option of the
proprietors. For his own part he had per-
formed a painful duty—but one which
appeared to be imperatively imposed upon
him. He felt, however, that the property
in Belgian Railway Companics would never
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mais il est advenn des circonsianees (ll‘)i
ont modifi¢ nolve opinion quant a Futilité
de vos services pour Yavenir, ¢t nous
croyons conforme aux intéréts de la Com-
pagnie de confier adninistraiion a d'au-
tres mains, » alors, Porateur se serait
empressé de seconformer & une manifes-
tation dictée par Ja prudence, en inéme
temps gue par bn sentiment généreux et
libéral. L'oratenr, toutefois. ne veut pas
insister sur ce point, mais il prie I'assem-
blée d'examiner il ne conviendrail pas,
pour agir d'un¢ maniére juste et honora-
ble envers le Conseil d'administration, en
nommant un comaté d'enquéte, de choisir
quelques hommes haut placés, w'ayant
aucun rapport ave¢ les actionpaires de
la- Compagnie, et nayant encore mani-
festé aucune opinion sur la question qui
partage l'assemblée. Si, dit M. Master-
nan, vous nommez un comiteé dans ces
condilions, je suis toul prét a m’y sou-
meltre, et vous anrez adopté une marche
plus conforme a 'esprit d'une assembléce
¢’Anglais ; vous serez en méme temps dans
une position plus favorable que si vous
adoptez 'amendemicnt ou que vous pour-
suiviez la révocalion des Dirccleurs dans
les formes voulnes par les siatuts; si la
décision dece comité est contre moi. mon
sicge au Conseil est & votre disposition.—
(Applaudissements.)

M. Sevmer desire écarter de Uesprit de
M. Masterman loute idée qu'il ait été guidé
par une hostalié personnelle eontre lui,
dans la marche qu’il a suivie.

M. Rowe déclare que rien, & son avis,
nc saurait éure plus habile (graceful) et
plus honorable que la maniére dont
M. Musterman a mis la démission 3 la
disposition des actionnaires. Quant 4 lui,
il avait accempli un devoir pénible,
mais qui lut paraissait commandé par une
impérieuse nécessité. 11 est d'avis, néan-
moins, que les actions des chemins de fer
belges ne scrient jomais un placement



be seeure as an investment, until the pro-
prictary had the unrestricted right to clect
their own directors.

Mr. Uzniewet said he quite agreed with
what had fallen from his learned friend
Mr. Rowe, and he would not consent to
sit at the board unless the proprictary bo-
dies in Belgian Railway Companies had
frec and unrestricted power to elect their
own directors; and for this end, cvery
exertion should be made to procure an
amendment of the law of Belgium relating
to such undertakings. In reference, howe-
ver, to the subject before the mecting, he
must say that it was perfectly unreasonable
to expect that these geatlemen would resign
under the circumstances ; and herc hie could
not refrain from saying, as he fult it just
for him to say, that for 14 years he had
been engaged with Mr. Masterman in most
extensive operations both abroad and at
home, and he had always found that gen-
tleman’s conduct distinguished by the
strictest integrity and business punctuality.
e entively differed with that gentleman,
however, in the policy which had led to
the steps taken, which had excited so much
disapprovab; and the introduction of the
shares upon the Paris Bourse was an ope-
ration of which the utility might justly be
questioned, It was, however, but just
to Mr. Masterman that the sharcholders
should, through the mediun of a commit-
tee, give him an opporlunity of eaplaining
his policy and justifying his motive (hear,
hear, and applause).

Mr. Crose felt it was further due to Mr.
Masterman to say that, although he had
not known that gentleman so long as other
gentlemen, yet he had been informed by
Mr. Uzielli that, in the varied transaclions
in which they had been engaged, nothing
could exceed the entire unseltishness of
that gentleman (hear, hear), As far as re-
ferred to the question before them, of the
appointment of a eomimitiee, disapproving,
as he did, of the policy of Mr. Masterman,
he felt that in all transactions of the kind,
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sur, tant que les actionnaives ne jouiraient
pas d’une liberté illimitée pourle choix de
leurs Directeurs.

M. UzieLwt dit qu'il se joint parfaitement
a lavis de M. Rowe et qu'il ne consenti-
rait pas a sicger au Conseil d'administra-
lion, & moins que les actionnaires des chie-
mins de fer belges ne fussent complétement
libres dans le choix de leurs Direeteurs,
e, dans ce but, il emploiera tous ses efforts
pour obtenir une wodification de la loi
belge, concernant ces entreprises. Quant a
la question dont il sagit, I'orateur trouve
quil serait parfaitement déraisonnable de
prétendre que les anciens Directeurs dou-
nassent leurs démissions dans cet état de
choses; il ne peut s'empécher de rendre 4
M. Masterman cette justice de dire que,
pendant quatorze ans, il a ¢té engagé avee
lui dans les opérations les plus considéra-
bles, tanta Pétranger qu'a Pinérieur, et
qu’il a toujours trouvé en fui la plus
scrupuleuse probité etla plus grandepone-
tualité dans les affaives. Il différe néan-
moins complétement d'avis avee M. Mas-
terman sur 'opportunité des démarches
qui ont rencontré une si vive désapproba-
tion dela part des actionnaires ; ladmission
des actions de la CGompagnie i la Bourse
de Paris fui parait unc opération dontt’u-
tilité est tres-contestable. Ce ne serait tou-
tefois que justice cnvers M. Masterman,
si, au moyen d’un comité d’'enqudte, on lui
offrait Toccasion d'expliquer sa maniére
d'agir (his policy) ct de justifier ses mo-
tifs. (Ecoutez, ecoutez! et applaudisse-
nienls.)

M. Cuose dit qu'il eroit également devoir
a M. Musterman de dire que, tout ¢cn ne le
connaissant pas depuis si longtemps que
d’autres de ces messieurs, il a toujours
entendu dire par M. Uzielli que, dans les
opérations qu’ils avaient traitées en com-
mun, M. Masterman a toujours fail preuve
d'un parfait désintéressement. —( Ecoutez,
écoutez ) Quant a la question de la nomi-
nation d'un comité, Porateur, désapprou-
vant la gestion de M. Masterman, cst ce-
pendant d'avis que, dans les opérations de
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they must separate molives from actions ;
and when, therefore, Mr. Masterman poin-
ted out a coursce which would, at the same
time, meet the vequirements of the ease,
and would be agreeable to the feelings of
honourable men, he considered it a proper
courtesy to comply ¢ hear, hear’,

Mr. Rowe sail he quile acquiesced in
this idea. if be had the assurance of the
old directors, that upon the report of an
independent committee. they would place
theirseats at thedisposal af the proprietors.

Mr. Mastensas—with all my heart {ap-
plause).

The Coanyax—ihis involves, of course,
an inquiry into the charges brought
against us.

Mr. Rowr.—Of course. All I desire is
—without pretending to bind other par-~
ties—if the proposcd committec report that
it is for the interests of the Company that
you resign your scats, you will do so
without exposing the Company to any un-
necessary delay.

After some discussion as 10 the withdra-
wal of the requisition for the change of
dircetors handed in at an earlier period of
the meeting, it was agreed that it was not
necessary to withdraw it but it should be
left 10 be acted upon if necessary.

A resolution for the appointment of an
independent commiltee was carried, and
Messrs. Uzielli Hutchinson, Close, and
Reed weer intrusted with the nomination
of the members of that commiittee, and to
report at an early day.

A motion for the adjournment of the
mecting to the 16th February, 1833, was
then put and carried.

Upon the motion of Mr. [larvey, secon-
ded by Admiral Keuy, 5 vote of thanks
10 the new directors was put and earried
by acclamation, which closed the business
of the day—the meeting having lasted four
hours and a-half.
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cette nature, il faut distinguer entre les
intentions et les actes, ¢t que, par consé-
quent, si M. Masterman indique une mar-
che qui satisfasse aux exigences de la situa-
tion, en méme lemps quaux sentiments
d’hommes honorables, les convenances
veules qu'on I'adopte. — (Fcoutez!)

M. Rowe dit quil se rallierait & cette
idée, si les anciens Directeurs donnaient
Fassurance qu’a la suite du rapport d'un
comité indépendant, ils mettraient leurs
siéges au Conseil & la disposition des ac-
tionnaires.

M. MasTernan. De tout mon ceeur, —
(dpplandissements.)

Le Prisieyt. Pourvu qu'il y ait une
enquéte sur les chefs d'accusation, dirigés
contre nous.

M. Rowe. Cela va de soi. Toul ce que
je désire, — sans prélendre engager per-
sonne, — cest que, si le comité proposé
fait son rapport dans ce sens qu'il serait
conforme aux intéréts de la Compagnie que
vous donnassiez vos démissions, vous le
ferez sans cxposer la Compagnie & des
délais inutiles.

Aprés une discussion sur la question de
savoir si I'on retirerait la réquisition ten-
dante a la révocation des anciens Dirce-
teurs, il a été convenu quon la garderait
pour en faire usage au besoin,

La résolution rclative & la nomination
d'un comité indépendant est adoptée, ct
MM. Uziclli, Hutchinson, Close et Reed
sont chargés de nommer les membres de
ce comité et de présenter leur rapport au
plus tot.

La motion de 'ajournement du meeting
au 16 février 1855 est mise aux voix ct
adoptée.

Une proposition de voter des remerci-
ments aux nouveaux Directeurs est pré-
sentée par M. Harvey, appuyée par Vamiral
Kelly et votée par acclamation. ’

La séance est levée, aprés avoir duré
quatre heures et demie,
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Assemblée générale des actionnairves anglms, tenue le 46 février 1853,
(Extrait du Raitway Times, du 17 févrer 1835 )

Report of Messrs. Tuoxas Crose, Jaues
Hurcinxson, Wittiax Reep, Marrinew
Uzieww, to the shareholders of the Great
Luxemboury Company.

The English shareholders sssembled
yesterday; Mr. Wa. Reeo in the chair.

The following is the report of the new
Directors, which wasread by the Secre-

tary : —

London, 12th February, 1855

« In the report which we, the undersig-
ned, had the honour to make to the share-
holders of the Great Lunembourg Company
on the 16th of December last, we recom-
mended that the acconnts to the 31st of
December, 1854, should be completed and
presented before any resolution was come
1o in relerence to those of 1853. This re-
commendation was adopted by the share-
holders, and the accounts up to the end of
the year, 1854, are now submitted. It was
only in August last that we became Diree-
tors of the Company; with any expendi-
ture thatoccurred before that ime we have
therefore nothing to do, cxcept to concur
in declaring the fact that the money has
been expended. For the money which has
etther been received or expended since the
11th of August, we are responsible for its
having been properly disbursed, and we
accept that responsibility.

» It will be scen that the whole receipts
for the year 1854, were 1. st. 332,082
2s.. and there has been expended 1n the
same year 1. st, 307 ,147. 8s. 9d. It will,
however, be perceived that of this sum of
I.st. 307,147 8 5. 9 d. only 1. st. 223,103
13s. 6d. has been approprated to what
may fairly be styled the primary object of
the underteking, namely, the acquisition

Rapport de MM, Tuowas Crosr, James
Huremssor, Witniax Reco, Marruen
Lizerny, aux actionnares de la Compa-
gnie du Grand-Luxemboury.

Les acnonnaires anglais se sont 1eums
¢n assemblée génerale, le 16 février, sous
la pressdence de M. W Reed

Le sccretaire donne lecine du rappott
des nowm eaun Directeurs, amns) congu :

« Londres, 12 feviser 185

« Dans le rapport que nous avons cu
honneu: de présenter aux actionnaires de
la Compagnie le 16 décembie desnier, nous
avons recommande que les comples jus-
qu'au 31 decembre 1834 fussent completes
¢t presentes, avant qu'on ne prit une re-
solution sur ceux de 1853. Cette propos:-
ton a ete adoplee L NOUS Yous prescnions
maintenant les compies Jusgu’a la fin de
Fannce 18%4. Ce n'est qu'au mois d’aout
dermier que nous sommes devenus Duec-
teurs de la Compagnie, nous n’avons done
pas a nous occuper des dépenses failes
avant ceite epoque, sice n'est pourdeclarer
le fait que telle somme a eté dépensce
Quant au\ sommes regues ou depcnsecs
depuis le 11 aoul, nous sommes respon-
sables de leur emplor utile et nous accep-
tons cctte responsabilité.

« On verra que les recettes totales pour
lannee 1854 ont été de 1. st. 332,082 2 s.
et que l'on a dépensé, pendant la meme
annce, 1. st. 307,147 8s. 9d. On remar-
quera, toutefois; que sur celte somme de
I, st. 307,147 8 5. 9 d., 1. st. 223,103
15 s. 6. d. sculement ont été eonsacrés a
ce que l'on peut convenablement appeler
Fobjet principal de Ventreprise, savorr,
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of the land, construction of the railway and
canal, the purchase of rails and chairs, and
its rolling stock. Of the difference between
this last named sum and the gress receipts,
the items which, indeed, almost form the
whole, arc :—

» {st. Cavtion money
and other expenses paid
on the Grand Junction
Line. . - . .Lst. 20,834 193
" 2nd. Paid for inte-
rest onshares. . . .
" 3rd. Paidfor do. on
obligations and deben-

wres . . . . . . 10,670 0 0

¥ As to the first of these items, we beg
to express our regrel that the sharcholders
of this Company were ever involved in the
watter of the Grand Junction Railway.
We offer no epinion on the merits of these
lines per se, or on the effect which, if con-
strueted, they may possibly have on the
future prosperity of the Great Luxembourg
Company; bul, as we staled in our report
of the 16th of December last, ¢ to construet
and finish the main line is a task quite suf-
ficient for the e¢ime being,”” and we should
ourselves hail with greal sutisfaction any
cquitable arrangement which would disem-
barrass this concern from (lis or any other
engagemient which docs or miay interf{ere
with the carrying into elicctual operation
the railway from Brussels to its southern
lermiaus at Arlon.
” As regards the second exceptional
point or item of expenditure, we beg res-
" pectfully 1o protest against its being longer
continued. It is evident that the unespen-
ded funds of the Company will be barcly
sufficient, if theyare sufticient, to complete
and stock the Railway; and it would be
most imprudent to continue a payment
out of capital for interest when it will all
be required to he expended on capital ac-
count. We therelore carrzestly recommend
you to pass a resolution. authorising the
board (o discontinue the payment of inte-
rest on theshares, and to take such steps as
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I'acquisition de terrains, la construclion
du chemin de fer ¢t du eanal, Pachat de
rails , de coussinets et du matériel rou-
lant. La différence entre cetie derniére
somme ct la reectte brute se compose
principalement des articles suivants :

» 1* Cautionnement ¢t
autresdépenses payées pour
les lignes de la Grande-
Jonetion . . . . L st. 20,884 19 3

» 2° Intéréls payés sur
les actions . . . .

» 3° Intéréls payés sur
les obligations et les traites
(debenturesy. . . . 10,670 0 0

35,847 67

» En ce qui concerne le premier de ces
articles, nous tenons d exprimer notre
regret de ce que la Compagnie se soit
jamais melée du ehemin defer dela Grande-
Jonction. Nous ne voulons rien dire sur
la valeur que cetie ligne peut avoir par
clle-méme, ni sur les résultats que sa con-
struction pourtail avoir un jour pour fa
prospérité de la Compagnic du Luxem-
bourg; mais, ainsi que nous lavons dit
dansnotrerapportdu 16 décembre dernier,
pour le moment, « c’est une tdche parfui-
tement suffisante que celle de construive la
ligne principale, » ct nous verrions avee
unc grande satisfaction tel arrangement
équitable qui débarrasserait notre cntre-
prise de cet engagement, comme de tout
autre gui pourrait entraver 'exécation du
chemin de fer de Bruxelles a Arlon.

» En ce qui concerne le second article
exeeptionnel de la dépense, nous protes-
lons respectucusement contre sa continua-
tion. Il est évident que les fonds non
dépensés de la Compagnie scront & peine
suffisants, si tant est qu'ils lc soient, pour
compléter Ie chemin de fer ct pour Fappro-
visionner de son materiel ; et il serait trés-
imprudent de continuer & prendre, sur le
capital, le paycment des intéréts, tandis
que le tout est requis pour la dépense en
capital. Nous vous recommandons vive-
ment d'adopter une résolution tendante 2
autoriscr le Conseil d’admivistration 3 sus-
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may be needful, (if any are needful,) to le-
zalise that discontinuance.

" The payment of the interest on the
hond debt or *¢ obligations ” of the Com-
pany, stands on very different ground. It
ought (o be, and it must be paid, and it can
only be hoped that the opening of the line
to Namur at no distant date, may furnish
funds for that purposc without continuing
much longer to press on the capital se-
count.

" At the foot of our report will be found
a strict analysis of the receipts and pay-
ments, which may be more explanatory to
some of our shareholders than the Balance
Sheet itself, and we also append the parti-
culars of our present share and bond capi-
tal, which we have every reason to believe
eorreet.

" As to the actval financial position of the
Company at this date, we have to state that
with very trifling exeeptions, the demands
of thecontractors, whetlier for works or lor
rolling stock, to the end of Octobertlast,
have all been paid. This was necessary in
order to preserve good faith with the con-
tractors, and as a mcans of restoring confi-
dence, as well as of securing the completion
of the works hetween Brussels and Namur.
It has not, however, been cffected without
horrowing money to the extent of L. st.
15,000 on the personal credit of the Direc-
tors,-and under a promise of re-payment
from the proceeds of the next call.

" The hope we espressed in our last
report thit we should obtain an acceptable
tender from responsible parties to exceute
the entire remaining works on the line for
a {ixed sum has not been realized. A sum
has been named to us, but it is not such as
we can recommend you to aecept, and un-
less such an one can be obtained, 1t will
doubtless be the duty of the Board to put
up the whole to publie tender, cither in iis
entirety or in such sections as they may be
advised.

-
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pendre le payement des intéeéts sur fes ac-
tions, et & prendre. s'il y a lieu, les
mesures néeessaires pour légaliser ectte
suspension.

» Quant au payement des intéréts de la
dette ou des obligations de la Compagnie,
¢'est unc tout autre question. Ces intéréts-
la doivent &tre payés, et Fon peul espérer
uniquement que Fouverture de la ligne de
Namur, & une époque rapprochée, nous
procurcra des fonds a cet effet, de maniére
a ne plus devoir continuer 4 les prendre
sur le capital.

» Nous joignons a notre rapport unc
analyse sommairc des reeetles et des dé-
penses, qui sera, pour une partic des ac-
tionnaires, plus facile & comprendre que le
bilan; nous ojoutons également le relevé
de notrecapital en actions et en obligations,
relevé que nous avons tout lien de eroire
exacl.

» Quant i la situation finasciére actuelle
de la Compagnic, nous somimes 3 méme
dannoncer que, sauf quelques exceptions
insignifiantes, les eréances des entrepre-
ncurs, soit pour travaux, soit pour maiériel
roulant, jusqu'a la fin d'octobre dernier,
out toutes été soldées. Ceei ¢tait néces-
saire, afin de sc montrer de bonne foi avee
tes entrepreneurs et de rétablivla confiance,
ainsi quc d'assurer achévement des tra-
vaux eatre Bruxelles et Namur. Ou tra pu,
toutefois, y parveni quen empruntant une
somme de 15,000 1. st., sous lu garantie
personnelle des Divecteurs et avee pro-
messe de remboursement sur le produit du
premier appel de fonds.’

» L'espoir que nous exprimions, dans
notre dernicr rapport, d'ebtenir, d'un en-
trepreneur présentant des garanties suffi-
santes, unc soumission acceptable pour
exéculer, moyennant une somme fixe, ce
qu'll reste de travaux a faire sur la ligne,
— cct espoir ne s'est pas réalisé. On nons
a demandé une somnie dont nous ne pou-
vons vous proposer Papprobation, et i
moins d'obtenir des conditions plus favo-
rables, le conseil d’administration devra
mettre en adjudication publigue soit la
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" In pursuance of the power intrusted to
us by the last meeting of sharcholders,
namely, to select o Committee of Investiga-
tion in order that they may report ¢ whe-
" ther it is 1o the interest of this Company
" that the old Directors (with the exception
" of Mr. Drouet) should continue to hold
” their seats at the Board,” we prevailed on
the following gentlemen to devote them-
selves to the enquiry, viz :—

" Tyowas Swrn, Esq.. Late Deputy Chair-
man of the London and Nord Western
Railway.

" Ropert Givy, Esq , Late Chairman of
the Lancashire and Yorkshire Railwoy,

" Ricuarp Hoare, Esq.”

Their report is as follows <~

Copy of Report from Messrs. Smith, Gill,
and Houre.

** London, 17th January, 1855,

" The undersigned having been nomi-
nated under a resolution of the Proprietors
of the Great Luxembourg Company at their
meeling on the 19th December last, as a
Committec ‘ to investigate the various mat-
ters which have been alleged against the
old Directors of this Company, and to re-
port on the carlicst possible day as to whe-
ther it is to the interest of the Company
that the old Directors (with the exception
of Mr. Drouet) should contipue 10 hold
their seats at the Board, have to report,—

” That they have deliberated on the
matters referred to them; that they have
not considered it necessary to the end pro-
posed by the above reference, that they
should cnter minutely into the points of
difference that have arisen between a por-
tion of the Proprietors and the Board, or
¢xpress any opinion upon them ; but regar-
ding mainly the existing circumstances of
the Company, and the desirableness of a
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totalité de la ligne, soit telles sections qu'il
jugera convenable.

» Conformément i lautorisation qui
nous a été donnée par le dernier meeting
des actionnaires, d'¢lire un comité den-
quéte chargé de faire un rapport sur la
question de savoir « s'il est conforme aux
» intéréts de cetie Compagnie que les
n anciens Directeurs (& Texception de
» M. Drouet), conservent leurs siéges au
» eonseil (administration, » —nous avons
obtenu des personnes désigndes ei apris,
qu'elles se chargeassent de celte enquéte -

» Tuonss Smitn, Esq., aneien Président
du «Londonand North Western Railway; »

» Rosert Gui, Esq., ancien Président
du « Lancashire and Yorkshire Railway; »
» Riemno Hoare, Esq. »

Le vapport de ec comité est ainsi coneu :

Rupport de MM. Smith, Gill et Houre.

s Londres, 17 janvier 1883,

» Les soussignés ayant été nommés, en
vertu d’une résolution des actionnaires de
la Compagnie du Luxembourg, adoptée
au meeting du 19 décembre dernier, mem-
bres d’un comité d'enquéte sur les faits
allégués contre les anciens Directeurs de
cette Compagnie, avee invitaion a faire
un rapport, lc plus 16t possible, sur la
question de savoir s’il est eonforme aux
intéréts de la Compagnic que les anciens
Dirceteurs (4 P'exception de M. Drouet)
conservent leurs siéges au conseil, ont
Thonneur de présenter les conelusions
suivantes : )

» Qu'ils ont délibérés sur les questions
qui leur ont éié déférées, mais qu'ils n"ont
pas jugé nécessaire a Pobjet de leur mis-
sion d’entrer dans le détail des différends
qui ont surgi entre unc partie des action-
naires et le eonseil d’administration; que,
tenant comple principalement des circon-
stances actuclles de la Compagnie et de
I'importance (desirablencss) d'une coopé-
ration cordiale entre les actionnaires et fe
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cordial co-operation between the Proprie-
tors and the Board, as a means of bringing
the undertaking to a successful issue, they
have resolved that the interests of the
Great Luxembourg Company would be
promoted by the old Directors  with the
exception of Mr. Drouet) tendering the re-
signation of their seats at the approaching
General Meeting of the Company to he held
in the month of February nest, in order
that the Proprietors may have the oppor-
wnity of deliberately excreising their
choice in the appointment of the Board of
Directors,
" Tuoxas Sarn.
" Rosenr Gitr,
” Ricn® floane.
" To Messrs. W. Reeo.

” Tuos. Crose.

” James HeTcninsox.

” Marruew Uzewer”

(Signed)

Previous to the receipt of this Report
Mr. Lyall had sent in his resignation. Sir
William Magnay, and Mv. Masterman, jun.,
immediately on receiving a copy of this
Report, addressed the following lelters to
Mr. Uzielli, stating that they, in compliance
with the recommendation of the Commitice,
would, at the next Meeting, tender the re-
signation of their scats.

¢ 2, Royal Exchange Buildings,
49th January, 1855.

” Dear Sir, — I beg to acknowledge re-
ceipt of your note containing the report of
the Referees named in pursuance of the
resolution of the Sharcholders of the Great
Luxembourg Company, and I desire to say
that I uphesitatingly accept their recom-
mendation.

” 1 am, Dear Sir,
” Yours truly,

(Signed) 7 WM. Mac~ay.
” M. Uzierus, Esq.”

¢ §, Princes Street, Hanover Square,
19th January, 1855.

” Dear Sir, — 1 beg 1o acknowledge re-
ceipt of a copy of the Report presented to
you by the Commitiee appointed in pursu-
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conscil, comme moyen de conduire Peu-
treprisc & bonne fin, le comité décide quil
serait favorable aux intéréts de la Compa-
gnie du Luxembourg que les anciens Di-
recteurs (4 I'exception de Bl. Drouct) pré-
sentassent leurs démissions, & Poceasion
du prochain meeting de la  Compagnie,
qui aura lien dans le courant de février,
afin que les actionnairessoicnt mis & méme
d’exercer librement leur droit d'¢live le
conseil d'administration,

» Signé, Tuona Swirs.
» Roecnr Giie,
» Ricuarp Moare,
» A MM. W. Reeo.
» Tu. Crose.
» J. Hutciissoxs.
»oet M. Unierey, »

Dés avant la présentation de ce rapport,
M. Lyall avait envoyé sa démission. Sir
William Magnay et M. Masterman jun.
adressérent, dés qu'ils earent regu com-
munication du rapport, les lettres suivantes
a M. Uziclli, déelarant que, conformément
aux conclustons dn comité, ils présente-
raient, lors du prochain meeting, leurs dé-
Inissions respeetives.

&

« Londres, 19 janvier 1855,

» Mon cher Monsieur, — J'accuse ré-
ception de votre lettre contenant le rapport
du comilé nommeé cn vertu de larésolution
des actionnaires de la Compagnie du
Luxembourg, ctje déelare que, sans hési-
ter, j'accepte les conclusions de ce comité.

» Jai ’honneur d'étre, ete.

» Signé, W= Macasy,
n A M. Ugielli, Esq. »

u Londres, 19 janvier 1835.

« Mon cher Monsieur, — Jaccuse ré-
ception du rapport qui vous a ¢1é adressé
par le comité nommé en vertu d'une réso-

36
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anee of a resolution passed at a Mecting of
the Shareholders of the Great Luxembourg
Company, held on the 10th December last,
and 1 lose no time in announcing to you
that 1 abide by the recommendation of the
Commiittee,

? | am, Dear Sir,

" Faithfully yours

" (Stgned) J. Mastenuax, jun, ”

Mr. ArTwooe has expressed his intention
of abiding by the recommendation of the
Committee.

The only remaining old Director, the-
refore, (with the exceptionof Mr. Drouet,)
is Mr. Bluck, a gentieman who, we are
informed, has not attended the Meetings of
the Board for upwards of seven years, and
who was not personally known to either of
us, unfil on Wednesday the 7th instant,
he entered the Board-Room and claimed o
take bis scat as a Director. We declined
to procced with the business of the Com-
pany in Mr. Bluck's presence, and he with-
drew, having bad it recorded that he did
so in eourtesy to the gentlemen present,
and that he did not compromise his rights
thereby.

Mr. Brees had previously senta printed
paper 1o each member of the beforemen-
tioncd Commillee, and lo each of the new
Directors, We canpot treat as a private
communicalion a document which contains
allegations, and makes demands on the
score of vested rights, which, if substan-
tiated, would affect your interests, and it
will either be read publicly at this mecting,
or left at the oftice of the Company for the
perusal of sueh Sharcholiers as miay please
to apply for that purpose. We canmot ad-
mit the claims of Mr. Bluck. or recom-
mend you to admit them, and it will re-
main for you to determine whether you will
re-acceptihe serviees of @ Dircetor who lias
absented himself from his duties for the
space of seven years, or whether you will
take the necessary legal means of dispen-
sing with them,
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lution adoptée par le meeting des action-
naires de la Compagnic du Luxembourg,
le 19 décembre dernier, et je n'empresse
de vous annoncer que je me conforme aux
conelusions de cc comité,

» Jai 'bonneur d’étre, ete.

» (Signé) 3. MasTerman, jun. »

M. AtTwoop a également manifesté son
intention de se conformer aux conclusions
du comité,

Le scul ancien Direcleur restant (4 'ex-
ception de M. Drouet) est par conséquent
M. Bluck qui, & ce que I'on nous dit, n’a
pas assisté aux séances du conseil depuis
plas de sept ans, ¢t qui n’était personnel-
lesent connu d'aucun de nous jusqua
mercredi 7 courant, o il enira dans la
salle du conseil, réclamant son siége de
Directeur. Nous refusames de délibérer en
sa présence et il s retira, déclarant qu'il
le faisait par politesse pour les membres
présents, et sous réserve de ses droits.

M. Bruck avait envoyé, précédemment,
un imprimé 4 chacun des membres du
comile susdil et & chscun des nouveaux
Dirccteurs. Nous ne pouvons pas (raiter
comme une cominunication privée un docu-
ment qui.contient des allégations et qui
éléve des prétentions sur la base d’anciens

_ dvroits qui, s'ils étaient fondés, affecteraient

vos intéréts ; ce document devia done ou
étre lu a ce meeting, ou étre déposc au bu-
reau de la Compagnie, a lu disposition des
actionnaires qui voudraient en prendre
connaissance. Nous ne pouvons pas ad-
mettre les prétentions de M. Bluck ni
vous proposer de les admettre ; il dépendra
de vous de décider si vous voulez accepter
de nouveau fes services d'un Directeur qui
s'est tenu €loigné de son poste pendant un
laps de sept ans, ou si vous voulez prendre
les wiesures légales nécessaires pour vous
passer de ses scrvices.
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Having stated these facts and opinions,
we now in eonjunction with Mr. Drouet,
beg respectfully to tender the resignation
of our scats as Dircetors of this Company.
Whosoever you may please to elect as your
future Directors will find that they have an
arduous and a difficult task to perform,
which nothing but ihe knowledge that they
deserve, and that they possess your confi-
ilence, can enable them to carry out sue-
cessfully. 1t is notto be wondered at, that
under the circumslanees in which this
coneern has of latebeen, much distrust has
arisen in regard of this Company, both as
to its ability and ils intention faithfully
perform ils engagements with the Belgian
Government, and that one of the conse-
quences of that distrust bas been to engen-
der obstacles and other mischiefs. It will
be for you, gemllemen, on this oecasion,
and on that of the meeting at Brussels on
the 24th instant, to show to the Belgian
Government and the Belgian nation, that
you have both the means and ¢the determi-
nation to carry on the undertaking 1o com-
pletion; and that having convineed them
of that fact, you look conlidently, but res-
pectfully, to them for all the assistance to
which those who carry out a great natio-
nal undertaking, are fairly entitled.

The first step towards this is the choo-
sing an efticient Board of Directors ; and by
placing our seats at your disposal, you will
have the opportunity of doing so— an op-
portunity which we fervently hope, for
your own sakes, may be uscd both wisely
and well.

We are, Genllemen,
Your obedicnt Servants,

Tuouas Crose,
Jsues Hurcinssox.
Wity Reeo.
Marrnew Uzigiir.

The gencral summary of receipts and
payments for 1854, is as follows : —
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Ces fails posés, nous avons honneur,
conjointement avee M. Drouet, de vous
présenter nos démissions des fonetions de
Direeteurs de cetie Compagnie. Ceux que
vous voudrez bien élire pour nous rempla-
eer, trouveront qu'ils ont une tache difficile
a remplir et que la certitude de mériter et
deposséder votre confiance peutsculelateur
faircaceomplir avecsuceés. Il n'est pas €lon-
ngnt que, dans les eirconstances o cetie
entreprise s'est irouvée récemment, la Com-
pagnie ait inspiré une grandedéfiance. tant
i I'égard de ses moyens que de ses inten-
tions de remplir fidélement ses cngage-
ments envers le Gouvernement belge, et
que Fune des conséquences de ceute dé-
fiance ait é1é de créer des obstacles et d'au-
tres inconvénicnls (mischiefs). 1l dépendra
de vous, Messieurs, aujourd’hui et au
meeting o Bruxclles, le 24 courant, de
faire voir au Gouvernement ¢t @ la nation
belge, que vousavez les moyens et la ferme
intention de mener entreprise @ bonne
fin, et quapres les avoir convaincus de ce
fait, vous attendez d’eux, avee une respee-
tucuse confiance , tout 'appui auquel ont
droit ecux qui exeenlent une grande entre-
prise nationale.

La premiére mesure a prendre i cet cffet
est eelle d’élive un hon Conseil d adminis-
tion; en wettant nos siéges a votre dispo-
sition , nous vous offrons l'oecasion de le
faire, ct nous espérons, dans votre propre
intérét, que vous en uscrez avee pradenie
cL avee sagacité.

Nous avons 'houneur d'étre.

Vos obéissants serviteurs,

* Tuonss Crosk.
Jaxes Hurcunsox.
WiLrian Reep.
Marruew UzieLns.

Le résumé général des reecttes et des
payements pour 1834, se présente comme
suit :
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RECEIPTS.

Net proceeds of Bel-
gian stock lodged as cau-

tion-money and sold in
theyear. . . . Lst. 42,985 17 10

Dividends received on
thesame stock. . . . 2,636 18 0

lost. 45,622 12 10

Reeeived for land sold

in Brussels, in the Quar-

tier Léopold . . . . 42,200 0 0O
From calls on share

capital, includingarrears
ofcalls, . . . . . 224,363 10 0

From loans and ad-

vances unliquidated at

31st of December, 1834, 17,839 19 2
From interest on calls

in arrear, capal re -
ceipts,ete. . . . . 1,86 0 0

(=1

Total. . . I.st. 352,082 2
PAYMENTS.
Expendedonlandsand
compensations. . l.st. 22987 12 3

Do. works and engi-

neering on the two lines

of railway. . . . . 90,641 6 10
Do. permancnt way. 73,869 4 10
Do. rolling stock. . 24,295 7 10

Totalon railways L.st. 214,093 11 9
Expended onworkson
theeanmal . . . . . 12,010 1 9
223,103 13 6

—

1 st
Interest paid
on shares. 1. st. 35,547 6 7
Do.obligations
and debentures. 10,670 0 ©

Do. Loans, . 2,040 8 10
48,227 15 B

Paid Belgian Govern-
nient stamps 0on  new

1, st. 271,331 8 14

Recerres.

Produit net des fonds
belges déposés & titre de
eautionnement et vendus
dans le courant de I'an-

née. . . . .lLst. 42,985 17 10
Dividendes pereus sur
les mémes fonds. . . 2,636 15 0
st 45,622 12 10
Pour terrains vendus
3 Bruxelles, au Quar-
tier-Léopold . . . . 42,200 0 0
Moyennant appels de
fonds sur les actions, y
compris Parriéré sur les
appels précédents. . . 224,565 10 ¢
Emprunts et avances
non liquidés au 31 dé¢-
cembre 1836. . . . 17,839 19 9
Intéréts sur les appels
arriérés, recettes du ca-
ml,etc. . . . . 1,856 0 0
Total. . . L st. 332,082 2 6
PaveMesTS.
Dépensepour terrains
et indemnités . . l.st. 22,287 12 3
Travaux et frais d'in-
génieur sur les deux li-
gnes du chemin de fer. 90,641 6 10
Voie permanente. . 73,860 4 10
Matériel roulant . . 24,298 7 10
Total sur les chemins
defer . . . . lst. 241,093 11 9
Dépenses pour les tra-
vauxaucanal. . . . 412,010 1 9
Lst. 223,103 15 6
Intéréls payés sur les ac-
tions'...‘. Lst. 35,547 6 7
Id. obligations
et les traites (de-
bentures). ..... 10,670 0 ©
Id. emprunts. 2,018 8 10
——— 48,227 15 3
Payé au Gouverne-
ment belge pour timbre
A reporter. . 1. st, 271,331 8 11
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I« 271,331 8 11

shares and obhigations.
Do. office chaiges,
law, advertisements,

5,924 16 7

bank commission ete. . H 645 13 0
Bo. dirccuion . 2,000 0 0
Do.chargedbygerants

for their labours, ete. 1,040 10 0
Loss on working the

ralwoy to- La Hulpe.

about four months . 1,100 0 10

Advanced on account
of the Giand Junction
lines . . . .

Fotal.

20,834 19 b
l.st. 307447 8 9

The Cuamnvan sard that the ordinary
course would be for lim to move the
adoption of tlns very sausfactory 1epoit,
but belore doing so hc wished to take the
sense of the meetng as to whether M
Bluck , who had becea alluded to, was a
duector or not, and if he were so, if 1t
was the wish ol the shaicholders that he
should continue 1 that posiion, 1e be-
lieved that there were matters which would
exclude Mr. Bluck fiom the direetion, but
he was most desirous to have the evpres-
sion of the piesent numerous meeung.

Mr. Liace stated that when he jomed the
Company in 184d theic was a questionable
transaction 1n the purchase of the Grand
Luxembourg Canal from the Dutch Go-
vernmient for230,000¢ Subsequently there
were also other questionable transactions
with Messrs Hill, Reed, and Dudo, who
had beed appoited as sectetary, solicitor,
and enginec, it being soon found that
they were not suited to the several appoint-
ments In 1846 Mr Bluck, so far fiom
offering any explanation of lusvery doubtful
conduet, atiempted to justfy it; and at a
meeting he (Mr Lyall) moved his evpul-
sion. Some of the board considered thus
step too severe, and Mr. Bluck was allowed
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Report. .. st. 274,331 8 14
des nouvelles actions et
obhigations. . . . 5,224 16 17
Frais de bureau, de
justice , annonces, com-
mission  des banquiers,
ete. .. 561513 O
Direcuon . . 2,000 0 O
Sommecs allouees auy
« gerants » pour leurs
travaux .. LU4d 10 O
Perte surlesplottation
du chemin de fer (de
Bruvelles) a La [ulpe,
pendant quatre mots,
Avances faites pour
compte des hgnes de la
Grande Joncuon.

1,100 ¢ lu

20,854 19 b
Towd . | st 307,147 8 Y

Le Paesiorvt dit que d'apres les prece-
dents, 1l devrail commences par proposes
adoption de ce rapport s1 sausfaisant,
mais qu'avant tout 1l deswe avorr une deci-
ston du mecung sur la question de savon
M Bluck, dont 1l a ete {fat mention, est
ou non au nombre des duectems de la
Compagnie, ct, en tout cas, s1 les acton-
naites veulent quil eonserve ectte position.
L’oratcur pense quil y a des molls pour
excluie M. Bluck de la duecuon, mas il
demande que ce nombren meeting lasse
connaitre scs 1ntentions a eet egard

M Lrwr Aumomentou jesuis devenu
membie de la Compagnie, en 1843,
vagissait  d'une  opération asscs louche
(questionable}, au sujet de Vachat du eanal
du Luxembow g, du gouvernement ncer-
landais, pour une somme de 250,000 1. st.
Plus tard 1l y a eu d'auties operations,
egalement louchcs, au sujet de MM Ihfl,
Reed et Dudo, qui avaicnt ete nommes,
respectivement , secrétaire, « soficitor » ct
ingenieur, tandis qu'on ne tarda pas a de-
couvrir quils n'avaent pas 'aphtude re-
quise pour ces diffcrentes places En 1846,
M. Bluck, lom de fournir des explications
de sa conduite trés-suspecte cssaya de la
defendie et je presentar au meeling une

a7
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to retire, feeling convinced that he had
lost his qualification. Nothing more was
heard of this individual until lately, when
he so unjustly elaimed to take his seat,

After along discussion, Mr. Reeo moved
~—That in the opinion of this meeling Mr.
Bluck is not a memoer of this Company,
and that the board of dircctors take sueh
measures as May seem necessary to give
validity to this resolution.

Mr. Sevmoun sceonded the resolution,
which was carried unanimously.

The Custrnax then moved that the report
be received and adopted. 1t set forth in few
words the present position of the Company ;
it showed that instead of being sucd for
moneys which they could not pay, they
were entirely free from debt, all claims
from contractors and others up to the end
of 1884, wilh few exceptions, were all
paid. Looking at their state in August, this
was a matier for great congratulation, Ile
was happy to add, that since the publication
of the letter of Sir W. Magnay and Mr.
Masterman, these gentlemen had with-
drawn, and thereby had pliced the Com-
pany in a situation of freedom which other-
wise they would not have been,

Mr. M‘Doxavp felt that there was one
part of the report to which the meeting
would not concur, as it woulld deprive
them of their excellent and cfficicnt dirce-
tors, he therefore begged leave to suggest
that the report be adopted, with the excep-
tion of somuch as regards the resignation of
Messrs. Close, Hutehinson, Reed, Drouct,
and Uzielli.

Mr. Rowe scconded this proposition.

The Caamyax suggested the propricty
of accepting the report as it stood.
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miotion tendante 4 le faire expulser. Quel-
ques-uns des membres du Conseil consi-
dérérent celte mesure comme trop rigou-
reuse, ct Pon permit & M. Bluck de se¢
retiver, ce qui impliquait, dans notre con-
viction, la pertc de sa qualité de direeteur.
Depuis lors on n’entendit plus parler delui,
jusqu’d T'autre jour ol il vint si malencon-
trecusement réclamer son siége au conscil.

Aprés une longue discussion M. Reed
présente unc motion tendante & déclarer
«que, dans Topinion de ce meeting,
M. Bluck n’est pas membre de cette Com-
pagnie, et que le Conseil d'administration
devra prendre les mesures nécessaires pour
meltre cette résolution en vigueur. »

M. Sevmour appuie la motion, ui est
adoptée & 'unanimité.

Le PresienT présente une motion ten-
danted ee que le rapport soitrecu et adopté.
Ce rapport expose en peu de mots la situa-
tion actuclie de la Compagnie; il fail voir
quau licu détre poursuivie ( comme elle
I'était naguére) pour des payements aux-
quels elle ne pouvait pas faire face, la Com-
paguic est libre de toutes dettes. Toutes
les créances des entrepreneurs et autres,
jusqu’d la fin de 1884, sont solddes, & trés-
peu d'exceptions prés. Comparativement &
la situation au mwis d'aoul, il yald de
quoi grandement se féliciier. L'orateur est
heureux de pouvoir ajouter que, depuis la
publication des letires de sir William Ma-
gnay ct de M. Masterman, ces messicars
se sont relirés ¢t ont rendu par 1a A la
Compagnic une liberté qu'elie n’aurait pas
cuc aulrement.

M. Mac Doxep pense quiil y a une par-
tic du rapport que le meeting ne doit pas
adopler, afin dene pas priver la Compagnie
de scs aetifs ct execllents direcleurs ; Fora-
teur proposc cn conséquence dadopier le
rapport, saul en cc qui concerne les démis-
sions présentées par MM. Close, Hutchin-
son, Reed, Drouet ct Uzielli.

M. Rowe appuie cette motion.
Lz Presipext insiste pour Vadoption du
rapport tel quil cst présenté.
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Mr. D. W. Harmver remarked, that by
adopting the suggestion of the Chairman,
the shareholders would be deprived of the
services of men who had so ably condueted
the business of the Company, he therefore
entirely eoncurred m the view taken by
Vir. M‘Donald.

Thus course, after some further discus-
sion, was agreed to, and the report was
unanimously adopted

The Cuunyay, in moving the adoption
of the accounts, renmnded the meeting that
internal bickerings had done much to da-
mage the best interests of the Company,
he, thercfore, had to express a hope that
a recurrence of such scencs should not take
place. He moved the adoption of the ac-
counts, except such parts of it as regarded
the Grand Junction hine. ITe was induced
to take this coursc mn consequence of a
fetter which he had just iecensed from Sir
W Magnay, Bart., in whieh he says, that,
if upon examining the value of the line,
the shareholders were still eonvinced of the
inevpediency of the Gieat Luvembourg
carrying out the Grand Junction, he and
isfriends were prepared, with the consent
of the Belgian Goveinment, to adopt the
concession, and pay to the Luxembourg the
price pad for uts acquirement. He, the
Chairman, could not help expressing that
this letter redounded much to the eredn
of the writer as a gentleman, and he hoped
that it would cqually tend to Ins bencfit as
a man of business. He therefore moved
it would be recommended to the meetmg at
Brussels to approve the accounts as prin-
ted, except 1n so far as they 1elate to the
Gtand Juncuon, the completion of which
1s deferred uniil the directors have been
able to examine the merits of that underta-
king in connection with the letter and offer
of Sir W. Magnay, that the board of du ce-
tors be authorised and requested 1o accept
the offer of Sir W. Magnay, or to act other-
wisc as 1o them shall scem fit after due
mquiry. The resolution baving been se-
conded ,

Mr. Teep was of opmion that the reso-
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M. D. Y. Hanvey fut 1emarquer qu'en
sutvant l'avis du Préadent, on priverant
les actionnaiies des seivices d’hommes qui
ont habilement dirige les affanes de Ia
Compagate; 1l se ralhe par consequent o
la proposition de M. Mac Donald.

Aprés quelgques observations, cette pio-
position ¢st adoptée a | unamimite atnst que
le rapport.

Le Prrsieve, en proposant Vappioba-
tion des comples, rappelle au meetiny que
des dissenstons ntetiewics ont beauceup
nui aun mterets de la Compagme, 1 ex-
pume Pespoir que des faits semblables ne
sc¢ 1eprodurront plus. It proposc d approun-
ver les comptes, exeeplé en ce qui concerne
la hgne de la Grande Joncton. Cette pro-
position lur est dictée pmr une letue quiil
vient de reeevoir de sir W Magoay, por-
tant que, s, apres avoir examne la valeur
de cetie hgne, les actonnares demew ent
convamncus du desavantage quil y aurant
pout la Compagme du Luxembourg a <e
charger de la Grande Joncuon, lu et ses
amus soul préts, avee lagiement du Gou-
vernement belge, & reprendre la conces-
ston, en remboursant v fa Comfagme du
Luvembourg le pin paye pour son acqu-
siion. L'orateur ajoute qua son avis cett
letire prouve heaucoup en faveur de son
auteur, comme homme, et espae que
I'affaire luy sera egalementprofitable comme
speculateur Il propose done de recomman
der au mechmg qui aura licu a Broxdlles,
d’approuver les comptes tels quils sont
presentes , sauf en ce qui conceine la
Grande Joncltion, dont Pachevement est
differe yusqu’a ce que les directewss arent
pu exanunet la valew de ceue entreprise,
eu égard 4 la lettre et a loffre de sic W,
Magnay, d'autoriser et d'imviter les dirce-
teurs a accepter lofire de st W. Magnay
oua la r¢peter, selon quils le jugeiont
convenable aprés cxamen iegulier, La mo
tion ayant éle appuyee,

M. Teep exprime Pavis que la resolution
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lution should also except the 33,0001,
which had bern advaneed upon doubiful
seeurity.

Mr. Masrennay contended that the meve
fact of getting the shares into the Paris
market was a greal gain, and that they bad
reccived ample security for the advance
made.

My. D. W. Harvey suggested that the
accounts should be received, except the
38,0004, which had been advanced. This
item ought to remain open for the inquiry
of the present directors.

Alter a few observattons from the Chair-
man, the resolution as it stood wasagreedio.

It was then moved by Mr. Reeo, and
seconded by Mr. Lvau; that the payment
of interest on the shares be diseontinued,
and that the directors be empowered to
take any steps which they may find neces-
sary to effect that discontinuanee.

A resolution was also agreed to, upon
the motion of Mr. Hurcumsox, to the effect
that none of the Company’s funds had been
spent in securing the influence of the pu-
blic or Government in Belgium,

It was also agreed that the dircetors
should have power to increase their num-
ber, and after granting 100!. to their three
auditors for their past serviees, votes of
thanks were passed to the committce of
shareholders and to Mr. Reed.
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devrait également excepter les 58,0001 st.
qui ont é1é avancées contre des garanties
douteuses.

M. MasTenuax soutient que le fait d’avoir
obtenu que les actions fussent cotées i la
bourse de Paris était 3 lui seul un grand
profit, et que la Compagnie avail recu
des garanties amplement suffisantes pour
ces avanees.

M. D.-W. Harvev propose Vapproba-
tion des comptes. & V'exception des 58,000
L. st. préiées. Ce point doit étre laissé en
suspens, pour enquéte A faire par les Di-
recteurs actuels.

Aprés quelques observations du Prési-
dent, la résolution primitive cst adoptéce.

Une motion est préscutée par M. Reev
et appuyée par M. Lyawr, & efiet de dis-
continuer le payement des intérés des ac-
tions ct d'autoriser les Directeurs & prendre
telles mesures qu'ils jugeront nécessaire
pour effectuer la suspension de ce paye-
ment.

Sur 1a proposition de M. Hurcmixsoy, le
meeting adopte une résolution tendante a
déclarer « qu’nucunc partie des fouds de In
» Compagnic n'a éi¢ employée pour s'assu-
» rer Vinfluence du public ou du Gouver-
» newment en Belgigue. »

Le meeting décide également que les
Directeurs auront le pouvoir dangmenter
leur nombre, et, aprés avoir alloué 1001. st.
aux trois controleurs pour les servicesreu-
dus par cux, il vote des remerciments au
comité des actionnaires et & M. Reed.

Résolutions prises d assemblée des aclionnaires tenue le 16 février 1855.
(Extrait dv « Morning Heraid » du 20 février 1855. )

GRBAT LUXEMBOURG COMPANY.

At a meeting of the shareholders in this
Company, held at the London Tavern this
day, preparatory to the General Meeting
1o be held at Brussels on the 24th inst.,
the following Resolutions were passed :—

COMPAGXIE DG ERAND-LUXEMBOURSE.

Au meceting des actionnaires de celle
Compagnie lequel a eu lieu avjourd’hui 2
la « Zaverne de Londres, » comme préli-
minaire de 'asscmblée générale qui doit se
réunir & Bruxclles, le 24 courant, les réso-
lutions suivantes ont été adoptées : —
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No. 1.—Moved by Mr. Reed ; seconded
by Mr. G. E. Seymour,

That in the opinion of this Meeting Mr.
Thomas Henry Bluck is not a Director of
this Company, and that the Board of Di-
rectors he authorised and requested to take
such measures as may be necessary to give
validity to this Resolution.—QCarried una-
nimously.

No. 2.—Moved by Mr, M'Donald; se-
conded by Mr. Rowe,

That the Report of the Directors be re-
ceived and adopted, with the cxeeption of
so much of it as would imply the aceept-
ance of the resignation of their seats by
Messrs. Close. Drouet, Hutchinson, Reed,
and Uzielli, who are requested to continue
their valuable services by remaining Di-
rectors of this Company.—Carried unani-
mously,

No. 3.~—Moved by Mr. Reed; scconded
by Mr. Uzielli,

That it be rccommended to the Meeting
at Brussels on the 24th inst. to approve
the accounts as now presented, exeept in
so far as they relate to the Grand Junction
lines, the consideration of which isdeferred
until the Dircelors have been able to exa-
mine the merits of that undertaking in
connection with the letter and offer of Sir
William Magnay; and that the Board of
Directors arc authorised and requested to
accept the offer of Sir William Magnay, or
otherwise, as to them shall seein best after
due inquiry.—Carried unanimously.

No. &.—Moved by Mr. Reed ; seconded
by Mr. Lyall,

That the payment of interest on the sha-
res be discontinued, and that the Direclors
be authorised to take any steps which they
may deem necessary to effect that discon-
tinuance.— Carried unanimously.

No. B.—Moved by Mr. Hutchinson;
seconded by Mr. Close,

That this Meeting records its ulter dis-
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1 Proposée par M. Reed appuyée par
M. G. E. Seymour,

Que dans lopinion de ee meeling
M. Thomas-Henry Bluck r'est pas au
nombre des Directeurs de la Compagnie,
et que le Conseil des directeurs estautorisé
et requis de prendre telles mesures qui
seront nécessaires pour metire en vigueur
la présente résolution. — Adoptée a V'una-
nimité.

2> Proposée par M. Mac Donald, ap-
puyée par M. Rowe,

Que le rapport des Direcleurs soit recn
et adopté, a I'cxception de la partic qui
impliguerait Pacceptation de la démission
dennée de leurs fonetions par MM. Close,
Drouet, Hutchinson, Reed, et Uzielli, qui
sont invités & continuer leurs précicux
(valuable) services. en restant Directeurs
de cette Compagnic. — Adopt¢ a U'nnani-
milé.

3° Proposée par M. Recd, appuyée par
M. Uzielli,

Quil soit recommandé a assemblée
(qui se réunira) & Bruxclles, le 24 courant,
dapprouver les comptes tels qu'ils sont
présentés maintenant, & exception de ce
qui se rapporte aux lignes de la Grande-
Jonction, la priseen considération de cette
partic étant ajournée jusqu'a cc que les
Directeurs aient pu examiner la valeur de
celte entreprise, €u égard A la lettre et &
Foffre de Sir William Magnay, et que le
Conseil des directeurs est autorisé et requis
d’accepter Voffre de Sir W. Magnay, oun
non (or otherwise), selon qu'ils le jugeront
convenable, aprés enquéte réguliére. —
Adoptée & I'unanimilé.

4° Proposée par M. Reed, appuyée par
M. Lya]l,t

Quc le payement des intéréts sur les ac-
tions soit suspendu et que les Directeurs
soient autorisés & prendre telles mesures
qui leur paraitront néeessaires pour effee-
tuer cette suspension. — Adoptée a I'una-
nimité.

8¢ Proposée par M. Hutchinson, appuyée
par M. Close.

Que le meeting déclare qu'il ne croit

58
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beliel in the ecmployment of the Company’s
fuads fov the purpose of securing the in-
fluence of public men in Belgium.—Car-
ried unanimously.

No. 6.—Movetl by Mr. Taylor; sceon-
ded by Mr. Smith.

That the sum of 100L. he paid to the
three auditors for their services in auditing
the secounts of the Company for the years
1853 and 1884; and that they be ve-clected
to (ulfil that office for the present year,
855, — Carried unanimously.

No. 7.—Moved by Mr. Uzielli; secon-
ded by Mr. Close,

That the Directors are authorised to
deal with all shares that are now in their
hands, or that renow or may be hercalter
forfeited, to the best of their judgment.—
Carried unanimously.

No. 8.—NMoved by Mr. Hlutchinson;
seconded by the Chairman,

That the thanksof this Meeting are due,
and are hereby given, to the Committee of
Shareholders, for the valuable serviees
rendered by them in the interests of the
Company.— Carried unanimously.

No. 9.—Thalt the thanks of this Mee-~
ung be given lo Messrs. Close, Hutchin-
son, Reed, and Uziclli, the new Directors,
for their exertions; and 1o Mr. Recd for
his able and impartial conduct in the chair.
—QCarried unanimously.

2. Royal Exchange-buildings,
London, Feb. 16, 1853.
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absolument pas a Pemploi des fonds de la
Compagnie dans le but de s'assurer Vin-
fluence de fonctionnaires publics en Bel-
gique. — Adoplée & Punanimité,

6° Proposée par M. Taylor, appuyée par
M. Smith, -

Que la somme de 1. st. 100 soit payée
aux trois controleurs (aguditors) pour les
services rendus en contrélant les compies
de la Compagnie pour les années 1853 et
1854, et qu'ils soient réélus pour reniplir
ces mémes fonctions pendant la préscnte
année 1855. — Adoptée 4 'unanimité.

7¢ Proposée par M. Uzielli, appuyée
par M. Close,

Que les Directeurs sont autorisés & dis-
poser, comme ils le jugeront convenable.
de toutes les actions qui sont actuellement
entre leurs mains, ou qui pourraient étre
déchues maintenant ou plus tard, ~— Adop-
téc & Punanimité.

8¢ Proposée par M. Hutchinson, appuyde
par le Président,

Que les remerciments de ce meceting sont
dus— et que la présente résolution tend &
les exprimer au — comité des actionnaires
pour les précieux scrvices qu'il a rendus
dans les intéréts de la Compagnie.—Adop-
tée & Funanimité.

9 Que les remercitents de ce meeting
soient adressés & MM. Close, Hutchinson,
Reed et Uzielli, les nouveaux Directeurs,
pour leurs travaux (exertions), et &
M. Reed, pour sa conduife habile et im-
partiale, en présidant le meeting,— Adop-
tée & l'unanimité.

2, Royal Exchange-buildings,

L.ondres, 16 février 185%.
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Assemblée générale des actionnaives de la Compagnie du Grand-Lueemboury,

tenue ¢ Bruxelles, le 10 mars 1833. — (Fxtrait de Indépendance belge,
du 11 mars 1855.)

Les actionnaires de la grande Compagnic du Luxembourg se sont réunis le
10 mars, en assemblée générale. Plus de trente et un mille actions étaient repré-
sentées. Le président du bureau était 'honorable M. William Reep.

Aprés avoir déclaré la séance ouverte, M. Reep prononce le discours suivant :

« MEeSSIEDRS,

» Des faits graves pour la Compagnie du Luxcmbourg, pour sa sifnation et ses
intcéréts, se sont accomplis depuis les derniéres résolutions de assemblée géné-
ralc tenue a Bruxelles. Vous savez ec qui s’était passé a Londres dans la réunion
du 19 décembre dernier. Les rapports dont les aclionnaires ont regu communica-
tion, les publications récentes qui vous ent éclairés, la notoriéié que les faits ont
acquise cn Belgique comme en Angleterre, me dispensent de vous les signaler
de nouveau.

» A lasuitc des discussions qui ont cu lieu, les anciens directeurs se sont reti-
rés ; leur démission a élé acceptée par les actionnaires réunis & Londres; clle est
devenue définitive. Je vous parlerai tout a heure de Yun des administrateurs pri-
milifs qui, par Pabandon volontaire de ses fonctions, était depuis longtemps con-
sidéré eomme démissionnaire, et dont la révocation est provoquée au besoin. 11

vous sera donné connaissance de la délibération que le conseil a prise a son égard,
le 22 février dernier.

» Il s’agit de recomposer I'adminisiration de la Compagnie. Vous délibérerez
sur ccl objetl iimportant d’aprés le droit que les statats vous donnent. Yous com~
prendrez toute Vinfluence que de bons choix exerceront infailliblement sur Yave-
nir de Pentreprise, sur notre erédit, sur nos intéréts communs.

» Les bilans des exercices 1853 et 4854 sont déposés sur le bureau; ils sont
soumis & volre examen : vous jugerez §’il convient de les approuver, L’assemblée
dc Londres y a donné son approbation, mais & Pexception detous les articles et
dépenses relatifs a la concession des chemins de fer de la Grande~Fonetion. Tout
ce qui concerne cet objet est tenu en suspens, et tous les droits d¢ la Compagnie
sont,  cel égard, formellement réscrvés. Vous examinerez s'il convient de ratifier
celte résolntion, et de n’approuver qu’avec ceite réserve les bilans qui vous sont -
présentés.

» La disposition statutaire qui permet de prélever Iintérét aux dépens da eapi-
tal, pendant Yexécution des travaux, est contraire aux régles eommunes en
mati¢re de Sociélé , aux principes de la loi belge. Si clle wétit pas illusoire en
résultat . si les actionnaires n’étaient pas tenus de rapporter d’une main ce qu’ils
auraient, & ce titre, reliré de Pautre, la mesure pourrait comprometire directe~
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ment Pexéeution des engagemenis sociaux. Les actionnaires qui Pont compris a
Londres ont abandonné cet avantage imaginaire. Yous sanctionnerez sans doute
leur résolution en rentrant dans la légalité.

» Je dois vous entretenir encore d’un fait qui, dans ces derniers temps, a vive-
ment ému l'opinion publique. Des révélations faites récemment 4 Londres ont
appris, qu’ une époque déja éloignée, 9,700 actions de la Compagnie du Luxem-
bourg, représentant au cours du jour une valeur d’environ 535,000 livres sterling,
avaient été appliguées, pour reconnailre des services rendus, 4 unc destination
sceréte que les éeritures de nos livres ne permettaient pas de suivre ou de recon-
naitre, que les employés belges de la Compagnic avaient toujours ignorée &
Broxelles.

» A nolre grand regret il nous cst impossible de vous donner sur cette opé-
ration mystérieuse des détails circonstanciés, Tous les membres actuels do conseil
d’administration, qui n'en faisaient point partic lorsque ces faits ont eu licu,
n’en ont personnellement aucunc connaissance : les écritures de la Compagnic
ne nous apprennent rien sur la destination que ces valeurs onl réellement recue.
Ceux qui pourraient seuls en signaler Pemploi sont aujourd’hui étrangers 4 admi-
nistration.

» Et si nous ne vous entretenons pas plus longuement de ces déplorables affaires,
c’est qu’il nous semble que la justice répressive €tant saisic des fails qui ont tant
préoccupé Vatiention du public, les convenances nous imposent la plus grande
réserve a cet égard. Quoi qu’il en soit, notre intérét st d’accord avee notre devoir
pour nous faire désirer vivement la découverte de la vérité, et les magistrats du
pays peuvent compter que nous scconderons de tous nos efforts les recherches
auxquelles ils pourront sc livrer.

» La Compagnie, vous le savez, Messicurs, a eu de rudes épreuves & subir.
Elle a su les supporter, et rien n’est compromis, sachez-le bien. Si le pass¢ doit
nous laisser des regrets, 'avenir nous reste avee ses espérances, avee tous les élé-
ments de suceés dont nous pouvons disposer. Poursuivons courageusement notre
entreprise. Le gouvernement belge, qui comprend les inléréls du pays, ne refu-
sera pas un légitime appui aux efforls que nous sommes délerminés a faire pour
achever sans retard Peeuvre de la conceession.

» Il comprendra sans peine, ecomme lous ceux qui s'intéressent franchement au
suceds de Pentreprise, (ue pour en assurer Pexéculion, la premiére condition est de
ne pas entraver, en la diseréditant, la Compagnie qui nc demande de prolection
que pour pouvoir remplir ses engagements. »

Aprés ce discours, le président présenle & 'assemblée les divers objets a Pordre
du jour.

L’assemblée prononce la révocalion de M. Bluck. Elle adopic suceessivement
les propositions du conseil d’admiristration quant & la suspension du payement
de Tintérét des actions pendant Vexécution des travaux, et quant a la prorogation
au 30 avril prochain du terme fixé pour la déchéance des actions sur lesquelles les
versements exigibles avee les intéréts du retard n'auraient pas été effectués.

Les bilans de 1853 ct 1854 sont approuvés, mais & Pexception des postes relalifs
a la concession des chemins de fer de la Grande-Jonetion, Tous les droils de la
Compagnie sont formellement réservés pour cet objet.
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[’assemblée confirme ¢t maintient dans leurs fonclions d’administrateurs
MM. William Reed, James Hutchinson, Thomas Close, Ch. Drouct et Mathiew
Uzielli en les nommant pour un terme de cing ans, et en leur votant des remer~
ciments pour les services éminents qu'ils ont rendas & la Compagnic. Complétant
ensuite le conseil, elle nomme administrateurs pour le mémne terme MM. Vietor
Teseh, membre de la Chambre des Représentants de Belgique, honorable
Francis Scott, membre gu Parlement anglais, Benjamin Bradford Reed, de
Londres, ct Jean Brasscur , banquier & Ostende. Ces nominations sont faites a
Punanimité,

M. Bouvier émet Popinion qu'il scrait utile, aux intéréls de la Compagnie ,
qu’un comité permanent fut établi 4 Bruxelles, chargé de 'expédition des affaires
courantes.

M. Uziernt, un des administrateurs, appuie cette’ manidre de voir. Il regarde
cette instilution comme indispensable, et déclare qu'il ne voudrait pas faire partie
d’une administration dont les inléréts ne se trouveraient pas représenlés et girés
sur les lieux mémes. Que s'il était vrai que la plupart des capitaux cngagés dans
celte entreprise élaicnt anglais, il était vrai aussi que exécution méme du chemin
de fer et sa bonne administration exigeaient les soins d'un eomilé logal el unc
surveillance de tous les jours qui ne pouvait pas étre exercée de loin.

En conséquence . il a été entendu qu’on comiié permanent d’administrateurs
serait établi & Broxelles.

La derniére résolution soumise a lassemblée est relative & Pobjet déja traité
dans le discours.

A ce sujet, le président dit :

« Le bureau a exprimé sa pensée sur la destination que peuvent avoir recue
les 9,700 actions de la Compagnie, dont Pemploi réel ne peut élre constaté. I
vous invile & joindre vos ecfforls aux siens pour découvrir ee qui reste inconnu
jusqu’a présent, et & rendre hautement & la loyaulé du pays la justice qui lui est
notoirement due. » '

M. Bouvier appuie énergiquement cette motion et exprime Ja conviction que
jamais ees fonds ne sont sortis des mains de ceux qui s'élaient chargés de leur
distribulion.

L’assemblée déclare qu’elle n’a jamais hésité A parlager la conviction gue le
conseil d’administration vient d'exprimer. Elle repousse haulement, a son tour,
des insinuations ou des soupgons qui jamais n’ont pu atteindre les autorités belges.

Aprés un vote de remerciments aux direcleurs composant le bureau, la séance
est levée.
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