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Chambre des Représentants. 

SÉANCE nu 6 Févmsu 181'55. 

COMPAGNIE DU CHEMIN DE FER DU LUXEMBOURG. 

Pièces dé11osécs par ftl. le mtinislre des Travaux Publics relatives à l'admi­ 
nistration tic la Com1iagnic. 

I 
.d leüer to llic shareholâers of the great 
Lu:xembom·g rnilway Company, by CnAn­ 
Lr.S Lr.11.L, one of the directors, 

GENTI.RMEN; 

The Annual Genernl J\lceting, which 
sliould have takcn place in J uly last, ha­ 
ring been al lcngth announced, 1 decm 
this a suitable opportunity for submiuing 
t-0 you a few observations on the position 
of our Undcrtaking. I had fully intended 
to do this at the Special .Meeting, whicb 
took place at the London 'I'avcrn on the 
1 Si.h April last ; but, yiclding to the sug­ 
gestion of a very influcntial and extensive 
Shareholder, Mr. \V.A. Wilk.inson,l\J.P., 
I thcn refrained, in the confident ex pccla­ 
tion that the Commiuce of Investigation, 
rnovcd for hy that gentleman, woulcl have 
heen :\once agreed to. 

For 1.ine years I have bcen a Direetor of 
lke Company, and du ring the wholc of Lhat 
deriod J have heCJJ one of ils largcstôharehol- 

Lettre «uxuctionneire» <le la Compcig11ie clu 
chemin de fer cltt Grmul Lm:,embo11ry, 
par Cu.HILES LnLL, l'un des directeurs, 

MESSIEURS, 

Le meeting général annuel qui aurait dù 
avoir lieu au mois de juillet dernier, ayant 
été enfin annoncé, je vois là une occasion 
convcnahle pour vous soumettre quelques 
observations sur la situation de notre en­ 
treprisc. J'étais déjà décidé à le faire lors 
du meeting spécial qui a eu lieu à ln "Ta­ 
verne de Londres ~ le 18 avril dernier, 
mais, cédant aux avis d'un actionuaire 
très-considérable cl très-influent, .!H. Wil• 
kinson, je m'abstins dans l'espoir que le 
Comité d'enquête, proposé par cet hono­ 
rable membre, aurait été immédiatement 
adopté. 

Pendant neuf ans j'ai été l'un des Direc­ 
leurs de la Compagnie, et pendant tout ce 
temps j'ai été également l'un des action• 
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dcrs, h:n 1ng. al 1hr outsct of the Undcrta­ 
kmg, neecptcd 1000 Shares which (durrng 
my absence 111 Scotland) wcr c alloucd to 
me, ami I have oil nlong eonrinued ro 
hold 1!11s large stakc, beheving, a,; I sull 
eonfldently do, that the Undcrtaking was 
one. wlnrh undet propcr n.aungernent, 
01Tc1 cd cverj prospect of bccorrung ::i h1gllly 
proûtablc 11n csrment; and 1t 1s because l 
am dnvcn to the conclusion that ils ulu­ 
mate success hns bccn scnously comp1 o­ 
miscd by tltc course pursucd nt. the Do:11 d, 
that I now fccl called upon to submit to 
you some bricf' rcmarks bcanng upon our 
mutual interests. 

( ~ ) 

The mam points on wluch l have drf­ 
Iered f1 om sornc of my collcagucs, and to 
whieh I rcspcctfully sohcu your attention, 
:1re ns Iollowv, - 

l st. The eonrinucd paymcnt of Intcrcst 
ont of Capual ,, hile the wot ks upon our 
Line wci e wholly <uspcnded , 

2nd. The approprrauon of vast nurn­ 
bers of'our 1. st.10S!in,c:. (about 10,000 
m all) 10 the paymcnt of'' secret se,, rocs," 
nllrgr1l 10 hm c hccn rende: cd to the Com­ 
pany by unknown pa, lies abrond , 

~rd. The lonn of the funds of the Com­ 
pany to stockln okci s and othcr s, upon the 
deposu of Ilailway Sharcs, etc. 

4th. The applicauon of\. st ~8,000 ol 
our Iunds m ndvances by i\( r. John Mas­ 
ter man, jun., one of the Ducctors, to 
l\Jr. Stewai 1, upon our own Shai cs, valucd 
to the Company al fully 1. st. /~,ooo ?/fOrc 

tlum the exl1 eme ma1 let 7n zce of the day. 

:>lh. The appropriation by the P1 csulcnt 
of the Company ( Sir William i\IJgnny) of 
!>,000 Sharcs of 1. st. ~ oach. , CJH csen­ 
ung 1. st. 2J,000 of our latc ü "/. Stock, 
as 1hc purehase, apparcntly (, om luu.sel], 
of the concession of the Grand J u ncuon 
Lmcs of Ilmlway, and, 

nnires les plus considérables, ayant ac­ 
ecpté, lors de l.1 fondation de l'entrepnse, 
nulle acuons que l'on m'avait adjugées 
pendant mon absence en Écosse; j'.11 tou­ 
jours conservé cette for te mise <le fonds, 
ayant ta conviction ( que j'ai d'ailleurs en­ 
core) <1uc l'entreprise est de celles qui, 
lucn admunsuccs, pi oscntent toute pr oba­ 
Ltlllé de de, enrr un emploi de fonds 11 es­ 
a, antageux ; et c'est pnrec que JC suis 
amené :1 conclut c que le succès final a été 
séncuscmcnt compromis pai la manière 
tl'ng11· du Conseil d'adrmnisuauon , que 
j éprouve le besoin de \OUS soumetu c quel 
<1ucs obscrvauons succmetcs, concci nant 
nos mtérets communs. 

J es points p1 inerpnuv sui lcsq ucls j'a: 
d1ffe1 eu avis r" cc quelques-uns lie mes col­ 
legues, et su, lcsquelsj'appelle respectueu 
sentent votre auenuon, sont les suivants : 

1 ° Ln conunuauon du payement des m 
le•cts sur le capunl, tandrs que les travaux 
su 1 non e hgue étaren t enuei crnent sus­ 
pendus, 

2" L'emploi d'un gra111l nombre dr nos 
acuons de 10 1 st. ( s'clcvant an totnl 
.i 10,000), nu pa) cmcn t de " SCl\'ICcs se­ 
ci cts,» p1 étendumcnt I endus il la Cornpa­ 
g111c, en pnys eu angcr, par tics pei sonnes 
mconnucs; 

;;• Le p1 cl de fonds de la Compagnie à 
<les cour ucr sen fonds publics et j d'autres, 
con Il c dcpot d'acuons de chcmms de 
fc1, etc.; 

4° L'emploi de t>S,000 1. st. de nos 
loncls a <les avances faites par i\I. 'ifostcr­ 
man, JUIi , l'un <les Directeurs, à M. Ste­ 
wart, sur nos propres aenons, portées en 
compte a l.:i Compagruc :i IJ-,000 l. st. rle 
plus que le pt,, le plus clevé du marché 
du JOUI , 

!)" L emploi f.:i,t par Je P1 ésident de la 
Compagnie ( S11 W11f1t1111 Magnay) de 
~ 000 actions de ;:; 1. sl. piccc, 1 eprésen­ 
tuut 2:.i,OOO 1. st. de uou e dernier fonds 
.i 6 °/., pour I adint,-lm mèmc cla,~sclon 
toute apparence le vendeur,-<lc fa con­ 
cession des hgnc5 de chemins tic fer <le lu 
" G randc Joncuon, » et 
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Lastly. The strenuous opposition b)' tlic 
ruling majority of the Board to a senrching 
inquirj into our nlluirs by an indepcndcnt 
Commiuee of Shareholders, assisted by a 
compètent aceountant. 

1 nnw proceed ro detull the circumstan­ 
ces hearing upon the sevcral points nbove 
enumcrated : 1st. It is wcll known to you 
that for n periorl of more than three ycars. 
viz. Irorn 1848 till the close of 18a l, the 
works on our Iluilway wcre cntirely sus­ 
pendcd, owing partly to the unsculcd stute 
of Eu l'ope, ami partly to the liiigntion thcn 
peuding with the Belginn Govcrnmcnr: ycr 
during n considcrable portion of that umc 
the Board pcrsisrcd in the payment of 
intcrest upon our Shares, the lunds for 
whieh wcre rnised pnrtly by Cnlls aml 
partir by the sale of I. st. 10 Shores nt a 
most unhenrd-of rate of discount. 1 con­ 
tendcd :it the Board 1hat it was not only nt 
variance with cvery sound commercial 
princi pic to continue this _paynwnl under 
snch circumstances, but that it was besides 
110th a woste of our rosources and an net 
of great injustice 10 our original Sharchol­ 
ders to make furthcr demnnds on thcm, 
not for the purpose of prornoting the lcgi­ 
timate objects of the Undcrtnking, but 
maiuly in ordcr to aflord an cuormous 
return ( in some instances not less than 
4ll0/,, per annum) to the purchnsers of the 
1. st. 10 Shares just advcrtcd to, n consi­ 
derable proportion of whieh had bcen sold 
:il liulc more than twenty shillings pcr 
Sim re of 1. st. 10 paid. 

Thal J was right in principle in opposing 
this poliry was nt lcngth admittcd by the 
Board, and from 1st Jauuary 13:-;o, till 
Uctobrc, 18r.il, when the works wcrc again 
rcsumcd, the paymeru of intercst was sus­ 
pendcd, 
2ndly, The appropriation of about 

10,000 1. st. to Sharcs to the payrnent of 

En dernier lieu, ln constante opposition 
de la majorité prépondérante du Conseil 
d'administration ù une enquête sur la si~ 
tuation de nos affaires, par un comité in­ 
dépendant d'actionnaires. assistés d'un 
comptable compétent. 

Je vais maintenant entrer dons quelques 
détails sur les circonstances concernant 
les différents points énumérés ci-dessus : 
t0 Vous savez parfaitement que, pendan t 
une période de plus de trois ans, savoir: 
d(•1n1is i 848 jusqu'à la fin tic 1801, les 
travaux sur notre chemin de fer ont été 
entièrement suspendus, en partie ù cause 
(le la situation incertaine de l'Europe et en 
partie i1 cause de la controverse pendante 
il celte époq ne avec le Gouvernement 
Leige; le Conseil d'administration n néan­ 
moins continué, pendant une grande partie 
de cc temps, ü payer les intérêts de nos 
actions, levant l'argent nécessaire, eu par­ 
tie au moyen d'appels de fonds et en pnr­ 
rie au moyen de la vente des actions Ife 
10 1. st. à un escompte tout à fait inouï. 
.Je soutins nu Conseil qu'il était non seule­ 
ment contraire aux saines doctrines com­ 
merciales de continuer, Jans ces circon­ 
stances, le payement des intérêts, mais que 
c'était en outre un gaspillage Je nos res­ 
sources et une grande injustice envers nos 
actionnaires primitifs, que de leur adres­ 
ser de nouveaux a ppcls <le fonds, non pas 
afin tic poursuivre le but légitime de l'en­ 
treprise, mais principalement pour pl'o­ 
curer un énorme revenu ( qui, dan: quel­ 
ques cos, n'a pas été de moins de 40 % 
par an), aux acheteurs des actions tic 
10 l. si., dont il a été question ci-dessus, 
un grand nombre desquelles a été vendu il 
peu de chose plus que vingt shclling'> par 
action de 10 l. st. payées. 

A la lin, le Conseil a reconnu que j'avais 
raison en principe eu m'opposant à cette 
marche et, à dater du 1 °' janvier 18::iO jus­ 
qu'en octobre 18~ l, où les travaux furent 
de nouveau repris. le payement des inté­ 
rôts a été suspendu. 

2° L'emploi d'environ 10;000 actions 
de 10 l. sr. nu payement de prétendus 
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alleged '' secret services" in Belgiurn can­ 
nol but strike every one as a most singular 
item in the expenditure of a commercial 
undertaking. Amongst the important ad­ 
ventages said to have bccn thcrchy seeured 
10 the Company, is 10 be reckoned the gua­ 
rantee of l. sr. 4 per cent. interest obtaincd 
Irorn the Belgian Government on the ca­ 
pital 10 be expended on the Line from 
Namur to Arlon : il is remarkable, howe­ 
ver, that Iwo ai least of the other Angle­ 
Hclgi:u{ Hnilway Companics, who werc 
npplying at the sarne lime for similar grm­ 
runtees, viz, the Sambre ami Meuse and 
the West Flanders Corupanies, obtained 
thcm without ever hnving paid, or been 
asked ro pay, one fortl1ing for 111cm. Ali 
knowledge of thcsc procecdings had been 
srudiously concealcd from me during their 
prngress; and whcn they could no longer 
be withheld, 1 declincd 10 sil ogain nt the 
Board until o Commiuec of Shnreholdcrs 
was eonccded to investignte thèse cxtraor­ 
dinary and most questionnblc transaetions. 
This Comrniuee accordingly met thet 
Board on the 6th Fcbruary, 1852, whcn 
:\Ir. John Mastcrrnan read a lcngthened 
explanation on the subjcct; but that this 
cxplanation was unsatisfaetory is evident 
from the course adopted by the Commiuee, 
who while agrceing (all things considcrcd, 
and as the deed was âime and past recall) 
rhat il was net thcn expédient to probe the 
matter f urther, made it a condition thnt 
rho Bolrd should appoint auditors from 
amongst the Shareholdcrs, bcforc whom 
c,·cry monctary transaction of the Com­ 
pany should in future be unrcservedly 
laid ; and this, though al first objected 10 
hy :Mr . .l\laslcrman on the ~round that 
~uch appoirurnenr was unusual in Ioreign 
Companies, was ultirnately conceded, and 
1 was for a time sanguine enough to think 
that this judiciousarraegcmentmighr prove 
suffleient to proteet the resourees of the 
Company from any furthcr misapplication, 

• 
3rdly. In the cours of 18~2 the pay- 

• services secrets ~ en Belgique ne peut 
que faire à chacun l'effet d'un singulier 
article tians les dépenses d'une entreprise 
eommercinle. Parmi les avantages impor­ 
tants que l'on YCUL avoir assurés par cc 
moyen à la Compagnie, figure ln garantie 
de 4 p. % d'intérèt, obtenu du Gouverne­ 
ment belge sur le capital ù dépenser pour 
la ligne de Namur à Arlon; il est à rcmar­ 
qucr, toutefois, qu'au moins deux des au­ 
tres Compagnies angle-belges de chemins 
de fer, qui invoquaient, il la nième époque, 
de semblables garamies , savoir : la Com­ 
pngnic de Sambre-et-Meuse cl la Compagnie 
de la Flandre oceidentale, les out obtenues 
sans rien payer du tout et sans qu'on leur 
:-ait demandé un liard. Tant que ces négo­ 
ciations ont duré, on me les :i tenu soigneu­ 
sement cachées ; lorsqu'il n'a plus été 
possible de continuer it en faire un mystère, 
j'ai refusé de siéger au Conseil tant que l'on 
n'a pas consenti à cc qu'un comité d'ac­ 
tionnaires fit une coquète sur ces opéra­ 
tions extraordinaires et très-sujeues i1 con­ 
trovcrse. En conséquence, cc comité se 
rendit au conseil le G février 18l>2, et 
1\1. l\lasterm:in donna lecture d'une longue 
explication sur celle affaire; mais la preuve 
que celle explication n'était [pas satisfai­ 
sante résulte <les mesures prises par le 
comité, lequel, admettant (toutes choses 
considérées et puisque le fait était accom­ 
pli et irrévocable) qu'il n'y avait pas lieu 
de-donner suite à celle affaire, a mis pour 
conditions que le Conseil nommerait des 
contrôleurs tcmditors) choisis parmi les 
actionnaires et auxquels toute opération 
financière de la Compagnie devrait à l'ave­ 
nir circ soumise sans aucune réserve, ce 
qui, malgré l'opposition de i\1.1\lastcrman, 
fondée sur cc que de pareilles nominations 
n'étaient pas usitées par les Compagnies 
étrangères, a fini par ètre admis; Cl j'ai été 
pendant quelque temps assez confiant pour 
penser que cet arrangement j udicieux suf­ 
firait pour mettre les ressources de la 
Compagnie à l'abri de tout nouveau gas­ 
pillage (misapplication). 

3• Dans le courant de 18~2, les verse- 
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ment of Colis produccd a larger amount 
thnn was immediately required for the 
\\' orks in Belgium, and a very large sum 
thus reruaining in the hands of l\lcssrs. 
Mastermnn et Co., our bunkers, entircly 
unproduetive to the d>mpany, I provailcd 
upon the Board, in the month of Novcrnber 
in thnt year, 10 direct thnt l. st. !50. 000 
should be placed with the Union Bank of 
London; rhcrcby seeuring a [air return of 
i ntercst, in adilition to the eertainty of the 
fontis being always imrncdiatcly availnble 
for our Works abroad . but no more than 
1. st. 2!'.>,000 was actually ever so placed, 
and the Board soon nfter resorted to what 1 
considercd the injudicious course of ma king 
louns on the deposit of Railway Stock, etc., 
on the ground that il was thcir duty 10 

obrnin the ltiglwst rate of intcrest for the 
Company, which umloubtedly wns true, 
provided the paramount objcct, viz, the 
:iccurily of the principal, was not thcreby 
cndangercd : nor wos it long beforc wc had 
ahundant reason to regret that my advice 
in this respect was so iittlc rcgnrded, 

On the 28th october, i 8;55, the Prcsi­ 
~1cn11 Sir \Villinm i\lng11ay, announccd to 
his colleagues nt the Board thnt hc had 
becn negotiating thosc :irrangemcnb with 
the Paris and Strasbourg Ruilwny Compa­ 
ny and the Crcdit Mobilier Bn11king Corn­ 
pnny of Paris, which wcrc aftcrwards corn­ 
niunicatcd to the Shareholders in the 
-Hrport rcad çit the Evtraordinary General 
M ccting hclù in London on Uth Dccember 
following. The proposed arrangements 
werc undoubtcdly in eppcarance higlily 
~d\'antageous; but, unfortunately , they 
ucver wcnt beyond cppearances, nothing 
whatever having hitherto resultcd from 
thern beyond a proeceding which, 1 sub­ 
mit, is one rcquiring your most careful 
considerution , On Sir William l\lagn:iy 
mnking the statcrncnt to his collcagues just 
advertcd to, Mr. John :\las1crman infor­ 
mcd thcm that, in Iurthcrance of rhcsc ar­ 
·n111gcmcnts, lie had bccn cmpowercd by 

ments provoqués par les appels de fonds 
produisirent des sommes plus considéra­ 
bles qu'il ne foll:1it imrnédiatemem pour 
les travaux en Belgique, et une somme 
très-forte restant ainsi entre les moins de 
~nl. l\faslcrman cl c•, nos banq uiers, je 
persuadai au conseil, en novembre de la 
même année, de décider que ?S0,000 1. st. 
seraient placées à • l'Union . .Ba11k , de 
Londres, cc qui était le moyen de nous 
assurer un bon intérêt et, en outre, ln cer­ 
titude que les fonds seraient toujours ü 
disposition pour les travaux à l'érranger ; 
cependant il n'y eut que 25,0001. st, pla­ 
cées ainsi, et peu après le Conseil se décida 
pour ce que je considérais comme une me­ 
sure imprudente, savoir celle d'accorder 
des prêts contre dépôt d'actions dcchemins 
de fer, etc.; le motif donné était celui (JUC 

l'on se croyait en devoir d'obtenir pour la 
Compagnie le taux d'intérèts le plu« élci:é; 
ceci était vrai, sans contredit, pourvu c111e 
l'objet principal, c'est à-dire, la sûreté du 
placement, ne courût aucun risque; mais 
au bout de très-peu de temps nous n'eû­ 
mes que trop lieu de regretter que mes 
avis, :, cc sujet, eussent été ~i peu suivis. 

Le 28 octobre 1B~3, le Président, sir 
William Magn:iy, annonça à ses collègues 
du Conseil qu'il avait négocié avec la Com­ 
pagnie du chemin de fer de Paris i1 Stras­ 
bourg cl avec la Compagnie du Crédit Mo­ 
bilier î, Paris les arrangements qui ont été 
plus tard communiqués aux actionnaires, 
mo~ cnnant le rapport lu au meeti11g gé­ 
néral extraordinaire, tenu i, Londres, le 
t4 décembre suivant. Les nrrnngcmcnts 
proposés étaient, sons doute, rrès-avanta­ 
geux en apparcnce ; mais , malheureuse­ 
mcnt , ils 11c sont jamais allés au delà des 
apporences , absolument rien n'en étant 
jusqu'à présent résulté, à l'exception d'une 
opèration qui , me parnlt-il , mérite votre 
sérieuse aucnrion. Sir )\'illiam Magnay 
ayant fait à ses collègues la Lléchmition 
rappelée ci-dessus, l\l. John l\Jasrcrmnu 
les informa que, par suite de ces arrange­ 
ments, il avait été autorisé par quelques, 
uns des actionnaires les plus riches et les 

2 
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somc highly influcntial and wcalthy Pro­ 
prietors of the Paris and Strasbourg Com­ 
pany, ami who, it was nddcd, were also 
Ieading Shareholders of the Crcdü Mobilier 
Company, to purehase a large number of 
our Shares ; and that , in conscquencc , 
10,000 ( ns l think lie said ) hnd heen 
bought on thcir accou nt, nt an average cost 
of 1. st, 7 foi· cach share of 1. st. 15 pnid, 
and 1. sr. o for cach Share of 1. st. 10 paid, 
with the 1mdersta11ding that wc wou\d ::,1- 
vanee, for a short pcriod, a proportion of 
the cost of these purehases, out of' our un­ 
employed funds, in order to secure so 
highly désirable an addition to our Proprio­ 
tary : in short, thnt we would lcnd wiihin 
2:J"/u of the priées above narned, pcnding 
the complétion of the arrnngcments thcn 
stuted to be ull but concludcd, 

Wl1ilc lully alfve 10 tlic impnrtanec of 
sccuring so vnluablc an alliance as that of 
the Paris uml Strasbourg Company was 
described to be, the Share nrrangernent in 
question appcared to me for Irorn satisfac­ 
tory; and J conscquenlty ruiscd nurnerous 
objections, wh ich, howcvcr, wcre ail met 
by the assurance, both on the part of Sir 
William l\fagnay and M' Mnslcrnrnn, that 
the Purehasers were pcrsons of the grcatcst 
wealth and influence, and tluü they Iuul 
been daily in{ormecl of, anil luul dwly ac­ 
k11owleclgecl a11cl ailopte«, the purclusses i11 
question, thus rcmoving all idca o!' risk , 
whilc the focl of the lcading Shareholders 
of two such powcrful Bodies hecoming 
largcly intercsted in our Company was ad• 
duccd as the best possible gunrnntrc for 
the fulûlmcnt of the treatics hcforc rrfcrred 
to, and thereby sccuring 1hr C<'rlr.111 suc­ 
cess of our Unricrtaking , antl as rhcse i::\­ 
plnnntions nppcarcd quite ~ati~fnelory 10 

the rest of the Uonrd, f11rlht'I' objrctiou 
seerned uselcss. 

At the fiJllowing wcckly mccring of the 
Dircctors, however, some Iurrher discus­ 
sion on the subjcct look pince, whcn it 

plus influents de ln Compagnie de Paris à 
Strasbourg, lesquels, ajoutait-on, étaient 
aussi parmi les principaux actionnaires de 
ln Compagnie du Crédit ~Iobificr, à faire 
l'achat d'un nombre considérable de nos ac­ 
tions, et que par csnséquent 10.000 (a-t-il 
dit, je crois) de ces actions avaient été 
achetées pour leur compte, au prix moyen 
de 7 1. st. par action de 15 1. st. payées, 
et de tî 1. st. par action de 10 1. sr. payées, 
arec fa clause ( Wl<lersta11di119) que nous 
avancorious, il courte échéance, une par­ 
tie du prix de ces achats, sur nos fonds 
demeurés sans emploi, et cc afin de nous 
assurer un aussi désirable surcroit d'ac­ 
tionnaires : bref, que nous prêterions en 
dcçi1 de 2!.:i p. -t. des prix énoncés ci-des­ 
sus, en attendant que fussent terminés 
les arrangements auxquels on disait alor, 
ne manquer plus que ln conclusion. 
Tout en reeonnnissant parfaitement l'im­ 

portance de nous assurer une alliance aussi 
précieuse que l'on disait étrc celle de la 
Compagnie de Paris à Strasbourg, j'étais 
loin cependant de considérer comme satis­ 
faisant l'arrangement en question, ou sujet 
des actions ; en conséquence, j'élevai de 
nombreuses objections, mais on les com­ 
bnuit pnr l'assuranee , tant de la part de 
sil' William Mngnay que de i\1.1\lasterman, 
que les acheteurs étaient des personnes 
très-riches et très-infl ucnres, Cl qu'ils avaient 
été informés jow· par jour et avaient 1·econn11 
et accepté jour par jour les aduüs en ques­ 
tiou ( sic), éloignant ainsi toute idée de ris­ 
q uc, tandis que le fait, que les principaux 
actionnaires <le deux corporations si puis­ 
santes prenaient un intérêt considérable 
dans notre Compagnie, était présenté comme 
la meilleurcgurantie possible de l'accomplis­ 
sèment des traités mentionnés plus haut, et, 
par conséquent, comme devant assurer Je 
succès certain de notre entreprise: et comme 
ces explications paraissaient satisfaisantes 
aux autres membres du Conseil, il devint 
inutile de faire d'autres objections. 

A la réunion hebdomadaire suivante des 
Directeurs, une nouvelle discussion s'en­ 
gagea toutefois sur cette affaire, et l\l. Mas- 
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wns distinctly stnted by Mr. i\fo5tcrninn1 

that our Company would not have to ap­ 
pear nt all in the mauer ; but that he, as 
our Banker, would conduct the transaction 
upon the terms nlrcady mentioned, and at 
the saine timc undertake that the funds 
should be forthcoming, as soon as required 
by the progress of our works in Bclgium, 

You wil doubtless, therefore, share in 
the astonishment J experienced whcn, on 
the t 7th Fcbruary last, I learnt, for the 
Ilrst time, that the amount of oui· funds 
thus employcd had reached the enorrnous 
sum of 1. st. 58,000, and that not one 
shilling thcreof hari rcally been advanccd 
to " wealthy and inlluential Sharcholdcrs 
of the Paris and Strasbourg und Crcdit 
.Mobilier Compagnies," but that the wholc 
had been lent to n single individual in 
London, viz. l\fr. Stewart, who is wliolly 
unknown to me, but who is now unders­ 
tooù to have acted with Mr. John ~foster­ 
man himsclf in those large Stock Exehaugc 
Speculations, which lcù ro the latter gent­ 
leman eeasing to be nny longer a Mcrnber 
of the Banking Firm, or which his respec­ 
tcd Fathcr is the head. 

So far also from the advances having 
been made with the stipulutcd margin 
of 2ts "/0 upon the valuations already given, 
il turned out that actually several thousand 
pounds more than the-full market price of 
the day had becn lent upon oui· Shares, 
-greatly cnhaneed as tltnt priee naturally 
was by thesc very spcculations ! 

ln conscquenec of thesc transacrions , 
rhe difflcultics of the Company now becarne 
pressing. Mr. John Mastcrman'sown llnan­ 
cial ernbarrassments beeame public, and 
the Sccrctary reported that he cou Id neithcr 
ohtnin the repayrnent of our money from 
Mr. Stewart, nor even an neknowlcdgment 
of his lcuers, and ihat the funùs of the 
Company were consequeutly , uot only 
quite evhaused , but that Messrs. 1\foster­ 
man et Co., the bunkers, werc pressing 
for il liquidation of thcir account, which 
was thcn overdrawn to the extent of 
l. ~I. 27 7000. 

rcrman déclara expressément que notre 
Compagnie n'aurai! aucunement it y figu­ 
rer, mais que lui-même, en qualité de 
notre banquier, exécuterait l'opération aux 
conditions précitées et se chargerait de faire 
rentrer les fonds, aussitôt que l'avancement 
des travaux en Belgique les rendrait néces­ 
saires. 

Vous partagerez, sans cloute, l'étonne­ 
ment que, par conséquent, j'éprouvai lors­ 
que, le 17 février dernier, j'appris pour la 
première fois que le montant <le nos fonds 
employés de la manière ci-dessus aueiguait 
lu somme énorme de ;.i8, 0001. sr, el que pas 
un shelling n'en avait en réalité été avancé 
il " de riches et influents actionnaires des 
Compagnies de Paris - Strasbourg cl du 
Crédit Mobilier, " mais que le tout avait 
éré prêté i1 un seul individu ù Londres, 
savoir: M. Stewart, qui m'est cntièrerneut 
inconnu, mais qui, ù cc que l'on apprend 
maintenant , avait agi de concert avec 
M. John Masterman lui-même dons les 
fortes spéculations en fonds publics, qui 
ont amené cc dernier à cesser d'être mem­ 
bre de la maison de banque dont son vénéré 
père est le chef. 

En outre, loin que les avances aient été 
faites avec ln marge convenue de 2ti p. °/. 
sur les évaluations déjà données, il se trouve 
que plusieurs milliers de livres sterling de 
plus que le plus haut prix du jour ont été 
prêtées sur nos actions, dont le prix avait 
naturellement déjà éprouvé une forte 
hausse par suite de ces spécucations nième ! 
Par suite de ces opérations les difficultés 

de la Compagnie devinrent alors pressan­ 
tes. Les embarras financiers de M. John 
l\fosterman lui-rnèrne devinrent publies, 
et le Secrétaire fit savoir qu'il ne pouvait 
obtenir ni le remboursement de nos fonds 
de ln port de M. Stewart, ni même l'accusé 
de réception de ses lettres, et qu'en consé­ 
quence, les fonds de la Compagnie étaient 
non-seulement tout it fu,L épuisés, mais 
que Mftl. Ma~tcrman et C°, les hanquiers, 
insistaient pour la liquidation de leur 
compte , qui, à celle époque, présentait 
un excédant de 2i ,000 1. st. 
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Mr. John Maslcrman, from the moment 
11ml his diffleulties becnmc known, ccased 
to attend the Board, and continucd to ab­ 
sent hiruself for severnl months , but, on 
being written 10 hy the Sccretary to furnish 
1J1e na mes of the parties in Paris for whom 
IH.' had alleged the Shnres had bccn bought, 
and for whom. il was now snid, l\lr. Ste­ 
wart had uc1cJ as agent. hc stuted ( in a 
reply addressrd 10 Sir William Mognay) 
that his communications with those parties 
wcre of a strietly confldcntinl nature, and 
lie mis, consequcmly, not 111 liberty 10 

furnish the purtieulars dcsircd, or words 
10 1h01 cffcct; nor, as far as I am uwarc, 
hus any information bccn obrained to titis 
day as 10 1hc truc application of the 1. 
si. t.8,000·in question. 

?.itl1ly. At p. ~ or the Report submitted 
to )OU al 1hc J\lcrting in London of 14th 
Deeemher lasr, you wi Il find the followi ng 
paragraph : - ., Ncgociations cntcrcd into 
" wi1l1 the Concessionnaires of two Bel­ 
., gian Unes, callcd the Grand Junctiou, 
" wan anl the expcctutions that wc sh:111 
·' obtain from thcm, 'on equitablc and 1110- 
" derute terms,' { •) the trausf cr of a Con­ 
.· cession ihcy have obtaincd from the 
'· Belgian Government of two Linos from 
" Tamines 10 Landen, and from Grocncn­ 
" dacl to Nivelles, passing hy \Vatcrloo. 
·' These two Lines, the lcngth of which 
'· together will lie cighty kilornctrcs (about 
" lifty miles) will bccorne branches of our 
" own Line, and will sccure to il conside­ 
" rahle trafic, etc." And, in conscqucnce 
or the numerous benclits described by Sir 
William l\lagnay as certain 10 accrue 10 the 
corupany from this addition to our Under­ 
wking, the Diicctors wcrc authorizcd to 
assume the sarne ; and, by another rcso­ 
lution, the Board was also authorizcd to 
ohtain eertain alterations in the S101u1cs of 

(1) .'f. O. The itahcs witliin m1 cr tcd commas are 
1111:.e. 

M. John Mustcrman, du moment où ses 
embarras furent connus, cessa d'intervenir 
au Conseil. et s'absenta pendant plusieurs 
mois consécutifs; mois le Secrétaire lui 
oyant écrit pour lui demnnder les noms des 
personnes à Paris pour lesquelles il avait 
allégué c1uc les actions avaient été ache­ 
tées, et pour lesquelles. disait-on mainte­ 
nant, M. Stewart avait traité en qualité 
d'agent, il déclara (dans une réponse adres­ 
sée it sir William .Magnay) qur ses corn­ 
municatious avec ers personnes étaient 
d'une nature directement confidentielle, et 
que, pnr conséquent, il n'était pas libre de 
fournir les renseignements demandés 011 
des explications iJ cet effet (or uxmls to thut 
effect); N. pour autant qu'il est à ma con­ 
naissance, aucune information n'a été ob­ 
tenue, jusqu'à cc jour, quant au vérital.le 
emploi des ti8j000 1. st. en question. 

~>0 A la pngc l'> du rapport qui mus a 
été présenté au meeting lNIU ù Londres 
le 14 décembre dernier, vous trouverez le 
passage suivant : ,1 Des négociations ont 
été entamées avec les concessionnaires de 
deux lignes belges, dites de ln " Grande 
Jonction " : dies nous autorisent il espé­ 
rer que nous obtiendrons d'eux, " li des 
conditions équitables et modérées ('), n le 
transfert d'une concession qu'ils ont obte­ 
nue du Gouvernement belge de deux li­ 
gnes, de Tamines à Landen et de Groe­ 
nendael ù Nivelles, passant pnr Warerloo. 
Ces deux lignes, dont la longueur totale 
sera de quatre-vingts kilomètres ( t>O milles 
environ), deviendront des ernbrancherncuts 
de notre propre ligne et lui assureront un 
mouvement considérable, etc. " El, par 
suite des nombreux avantages que sir \V1l­ 
liam l\Jngnay représentait comme devant 
immanquablement résulter pour ln Com­ 
pagnic tic cet accroissement de nouc entre­ 
prise, les Directeurs furent autorises à s'en 
charger; pnr une autre résolution, le Cou­ 
seil d'administration fut également autorisé 

(l) Lrs mols entre guillemets ont été soulignés par 
moi. (iYote de l'auteur.) 
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our Company for tl1e inerease of the nnm­ 
her of your Direetors. 

\\'ith rcfcrcncc to thèse mauers, f wns 
applied to by our Secretary, under date 
of 23rd January last, to sign a power of 
attorney in Sir William Magnay's favour, 
enabling hirn to accept such ahcrations in 
the Statures in regard to thèse Lines as 
the Bel9ian /Jlinister of Public IFurk. migltl 
require, but having becn rcndercd eau­ 
lions hy past expericnce, and conceiving 
thut no additiouul liubilities should be 
incurred wiihout the full previous kuow­ 
ledgc of, and concurrence of the Boa ni 
in. evcry particular, 1 dceliucd sis11i11g the 
power in question (as I presume cvery 
ordinarily prudent man would do) until I 
kuew cxactly what I \\'US pledging the Com­ 
pany to, and acconlingly requestcd 10 be 
Iirst informed whauhe intendcd alterutions 
in the Statutcs were : 

But bcing unablc ro 0L1ai11 al the Board 
any précise information on a subjcct so 
rsscntinl to your intercsts, l at length pro­ 
cured frorn Brusscls a copy of the Bclgian 
Officinl Gazcue ( the Moniteur Uclgc) of 
the i41h Fcbruary [ast, by whieh I lcarnt 
thnt as far back as the 7th May und 
24th June, 18153, Ille Lines in question 
had Lccn conccded to Sir William i\Ing­ 
m1y, our President, i\l. i\Iarchal, our En­ 
ginccr ; Mr. Ja111cs D. Dcvitré, one of our 
Auditors: and l\Ir. Aldcrman .i\Joon : but 
il is only duc to the two last-namcd gent­ 
lemen to arhl, that .\Ir. Devitré has infor­ 
med me both hc 1111d ;\Ir. Moon had long 
a~o renouneed ail intcrcst in the yrojcct; 
and this 1 Iind confirmcd by the i\Ionitcur 
Belge alrcady quoted, which refcrs (•) to 
certain lettcrs dalccl 13th October ami 

(') 'flic followiog is a translated cvtract from Le 
l/onifc111· belge, of Htli Fcbrnnry 1854, ,·iz. " Ilead 
" the letters of date 15th October and i 8th Decem­ 
" ber, i8;i5, and 2füh January, 18:ii, produccd i,y 
" Sir William Hngn3y to justify the retirement of 

à obtenir certaiucs modifieations des statuts 
de la Compagnie, tians le but d':wgmcntcr 
le nombre de \"0$ Directeurs. 

Comrne suite â ces résolutions, notre 
Secrétaire s'adressa ;1 moi, en tiare du 

_25 janvier dernier, pour me foire signer 
une procuration en fuveur de sir \Villiam 
M:1g11a,•, l'autorisant ù accepter telles mo­ 
difient ions des stntuts. par rapport aux li­ 
gnes précitée», que le ;l/i11istre be(ge des 
Truuuix Publics viendrait ti requérir; 
mais, ayant éti: rendu circonspect par l'ex­ 
périence du passé, et convaincu qu'aucune 
charge additionnelle ne devait circ assumée 
sans que le Conseil d'adminisunüon u'eùt 
parfaite connnissnucc de tous les détails et 
11'y cùt donné son assentirncnt, je refusai 
de signer la procuration (cc qu'aurait fait, 
je pense, tout homme d'une prudence or­ 
dinaire), tant que je ne saurais pas ù quoi 
j'engageais la Compagnie, et, en eonsé­ 
qucnee, je demandai il être informé ,1";1- 
bord en quoi consistaient les modifications 
projetées. 

!\lais, ne parvenant pas ù olncnir, au 
Conseil d'administration, une information 
précise sur une question si essentielle pour 
vos intérêts, je finis par me foire envoyer 
de Bruxelles un exemplaire de la gazelle 
officielle belge (le .~lonileur belge) du H fé­ 
vrier dernier, par lequel j'appris que déjit 
depuis le 7 mai cl, respectivement, le 
24 juin rn;;5, les lignes en question 
avaient été concédées it sir William 1'Ia­ 
gnay, notre Président, ~I •. Marchal, notre 
Ingénieur, l\L James D. Devitré, l'un de 
nos Contrôleurs, cl M. l'Aldcrrnnn Moon; 
mais il faut rendre aux derniers la justice 
d'ajouter 11uc 1\1. Dcvitré m'a fait savoir 
que lui et M. l\loon avaient depuis long­ 
temps renoncé à tout intérêt Jans cc pro­ 
jet, ce dont je trouve la confirmation dans 
Je !tlo11ileur belge dèj;'l cité ('), qui renvoie 

(•) Ce qui suit est extrait du .Uonile11r belge, du 
H Iérrjer tSM : - • Voir les lettres en dole du 
• 13 octobre cl du 18 décembre t81i5 et du 2~ jan­ 
,. vier 181H, produites par sir William ~hgnay pour 
,. justifier de la retraite de Mll. 1". G. ~loon, J. D. De- 

5 



l X" f02. J 
181h Drccmber, 1853, and 2?j1h January, 
18:>4, hm iug hcen prorluced to the Bel­ 
giau l\linistcr on 4th Fehrunry last, to 
justil'y not only their own, but also the 
withûrowel of )1. Mnrrhal Irom the schème 
in question. 

By this document l Iurther learnt. to 
my astonishment, thnt, without nny Special 
)f ceting of the Dircetors whutevcr having 
hecn surumoned to consider the subjeet, 
nue! whcthcr thesc Linos werc really as 
ml\'nntngcous to our Company os had heen 
nllrgcd, ihcy hnd acrunlly bccn trausfcrrcd 
ro us, and on terms which I am sure you 
\\ill ~grec with me in cousidering the very 
reverse of bcneflcial ; for- 

Ist. Our Company, alrcady overbnrthc­ 
ncd wirh liabilities, and nt that tin.c in the 
uimost pccuniary difflcultics, was sadrllcd 
with the ndditionnl outlay ofl. st. 640,000, 
and cxposcd to the pcnnlly of Iorfciting 
1. st. 20,000 of caution money, which had 
heen npproprinted to this object out of the 
fu nds alrcady in the bands of the Bclgian 
(lovernmcnt for the construerion of our 
own l.ine from Namur to Arlon; and 

10) 

':.?rnlly. 'I'hc ': equitnb!c terms" on which 
thesc New Lines wcre obtained from Sir 
William Mognny. tlic rcmai ning conces­ 
sionnairc, was the appropriation, appa­ 
rcntly to himsclî, of 110 lcss n sum than 
1. st. 21>,000, in the 6 per cent. Shores of 
our Company ! 
The dominant section nt the Board was, 

however, too powcrful for :iny effcciual 
protection of your interests, cvcn under 
these most remarkahle circumstnnccs ;­ 
as 000n. thereforc, as J was Iully awarc of 
rhcrn. 1 Iodged an carnest protcst u. ngainst 
the \\ hole tmnsaction (undcr date of 29th 
March Iasi', and having brought them tu 

'' J\lcssrs F.G . .\Joou, J. D. De, Îlré m.d D. ~larch,,I, 
•• wlnch documents ore hcrcunto nnnexed, "etc. 

('i Sec .\ ppcndix A. 

î1 certaines Jeures en dute des 15 octobre 
et 18 décembre 1855 et 2:l janvier 18~4-, 
comme ayant été produites ou Ministre 
belge, le 4 février dernier, pour justifier 
de la renonciation non-seulement de ers 
messieurs, mais aussi de M. Marchal, au 
projet en question. 
Par cc document j'ai également appris. 

_â mon étonnement. que, sons qu'aucune 
réunion spéciale des Directeurs n'ait ëré 
convoquée pour examiner cette affaire. 
ainsi que la question de savoir si les ligne, 
dont il s'agit étaient réellement aussi avan­ 
rageuses pour notre Compagnie qu'on 
l'nvait prétendu, ces lignes nous ont été 
effectivement adjugées, cl cc à des condi­ 
tions que, j'en suis sùr, mus considérerez 
ainsi que moi comme étant tout le contraire 
1\"a-;antagcuscs, car, 

1Q Notre compagnie, dèjù surchargée 
de passivités ( lùwilitics) et se trouvant à 
celle époq uc dans les plus grandes difficultés 
pécuniaires, s'est vu adosser une dépense 
additionnelle <le 640,000 1. st. et en outre 
le risque de forfaire 20,000 1. st. de eau­ 
tionnenrent, qui ont été rappliquées ;', cette 
concession sur les fonds qui se trouvaient 
déjà entre les mains du Gouvernement 
belge pour la construction de notre ligne 
de Namur à Arlon; cl 
2° Les " conditions équitables " aux­ 

quelles ces nouvelles lignes ont été obte­ 
nues de sir _\Villiam l'\lagnay, le conecs­ 
sionnaire restant, ont été l'appropriation. 
évidemment i, lui-même , de l'énorme 
somme de 2~,000 1. st. en actions à 
6 p. 0/0 de notre Compagnie. 

Ln section dorninantcdu Conseil d'adrni­ 
nistration était, néanmoins, trop puissante 
potir qu'il fût possible de protéger efflea­ 
cernent ms intérêts, même dans des cir­ 
constances aussi extraordinaires ;-dès que 
j'en eus, p;ir conséquent, pleine et entière 
connaissance, j'envoyai une protestation 
sérieuse ( '), en date du '29 mars dernier, 

• vitré cl D. :llnrchol, lesquelles se trouvent annexées 
• ci-après, etc. • 

(') Voir l'appendice À, 
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the cspccial not-ce of my Co-Dh cetor , 
M. Ernest Bunsen (thcn just rcturncd 
f, om Prussra), he took that vicw of these 
pt oceedmgs, wluch was to L1• e\pectcd 
frorn n gentleman of his po..,1t1on and rc­ 
puiation, and nt once most eo: dt,illy and 
effleieutly co-operated wuh me in cn.lca­ 
vounng to obtam, through the agcncy of 
an mdepenrlcnt Comnnuee appomted nt a 
public meeuug of the Shar; holdei s, that 
rhorough and sca: elung 111\ csugauon into 
1our affaii s, for wluch, cvcr smce the 
17th Fchruat y, I had so car nestly , but 
meffcetually, su uggled nt the Bo.rrd. 

At tliis urne anothc: mernbei of our 
body, ~Ir. ,v illmm E\ ans, liceormng 
alarmcd at the aspect of ,1!fa11 s, al-,o con­ 
n rbuted hrs support 10 Mr Bunsen and 
myself', and the , otcs bcrng thus cq uahzcd, 
and a majoruy only obtamable by S11 \Vil 
lram l\lagnay's own casung vote, 1t Lccamc 
nnpossible longer to rcsrst calling you 
togcthcr, and the Special \\lectmg of 18th 
Apul last was at length the 1e~ult of our 
everuons : 

Unfoi tunately, fi orn the consutuuon of 
that meeting, much lcss rmmedratc good 
arosc fr om 1t 1 li,111 "c li,1d hopcd for; the 
seeuon of the bhni eholdci s pt r-sr-nt, who 
cxprcssed thei: confidcnre 1n S11 Wrlham 
Magnay, havmg succccdcd m postpouing, 
trll 1hr Annual Genet al i'\ketin;, (thcn pro­ 
mrscd to be eallcd in July), the mq111ry 
moved for by i\Ir. \Vtlk111so11, and carrrcd, 
111 11s stcad, a rcsoluuon for the seulement 
of the quesuon thon pcnd1ng wuh the 6 pcr 
cent. Prefcrcncc Sluu cholders : 

But although the l,111c1 i csoluuon was 
thus car 1 rcd, the Shm eholrlei s at large 
c, inccd such a nntural distrust 111 the ge­ 
neral management of yom affarrs, tlrnt no 
money could be obtamed Ii om them undcr 
the pt oposed an angcment, unul some sort 
of mvcsugauon was first roncedcd by the 
Board. A Comnuuce of Sharcholders was, 
thcrcfore, agi ClÙ 10, and therr fü st srep 
was a vcry srgmflcant one, vrz., to norru- 

con: 1·c toute l'ope, ation ; ayant po1 Lé ceue 
pt otestnuon :1 ln counmssance de mon co­ 
D11 ectcur, \f. Ernest Bunsen (qui l'!nit 
ju-tcment revenu alors tic Prusse), celui-Cl 
considéi n l,i cho-c de ln man ière à laquelle 
on devait s'auemh e d'un homme dans sa 
posuron i t de ~a r éputatron et rl coopem 
11nméd1n1cmt'nl d'une mamere trè,; cordiale 
et l'fficace a, ce mot. pour chercher ù obte­ 
nu a11 moyen d'un comué mdépendnnt, i1 
nommer pnr un meeunq public des ac11011- 
nau es, l'ex querc approfondrc sur la suua­ 
non de vos affarres, pour laquelle, depuis 
le 17 fo\ rier , je m'étars donné tant rlc peine 
mu tdcs aupresdu Conseil d'adnurustrauon. 

A l,i mèrue cpoquc un autre membre de 
ncu c COI pot auon, M Wrlham Evans, Ù(­ 
venant mquret de l'aspect des n1T,11rcs, joi­ 
gnu ses ctlorl!, à ceux de )I Bunsen et aux 
UIJCJlS, les \ 01\ S(' trouv ant arnst pn1 tag<'CS 
égal(Jll< nt cl une mnjouté ne pouvant èlt c 
obtenue que pat ln ,01\ prcpondèrnnto de 
sir W1ll1am l\fognn), 11 devin; impossible 
de s'opposer plus longtemps i1 votre convo­ 
canon, et le meetm:., spécml du 18 nvnl 
derme, fut :1 la fin le résultat de nos efforts. 

i\lalhcrn cuscrnent, par suite de ln corn­ 
poqf1on de cc meetmq, 11 en résulta morns 
de bien immédrnt que nous ne l'avions 
espère, les act101i11n11 es présents, <1u1 c>.­ 
pumércnt lem eonflance en su· ,v,I1rn111 
l\fagna}, uant pan enus a différer Jusqu'au 
rneclt1HJ gcnér al annuel ( que l'on promit 
alors de convoquer en juillet) l'cnquetc 
proposée pn1 ~i W1lk1nson et ayant adopté, 
au 1,w de celle-ci, une résolution pour 
l'nrrangPn1ent de la controverse pendante 
à celle époque m cc les détenteurs des ac­ 
tiens pnv.légrées a 6 p 0/0• 

l\fois nonobstant l'adopnon de celle der­ 
rucre iésolunon, les acuonnmrcs en géné- 
1 al témoignèr col d'un tel dcg, é de défiance 
naturelle de I enseuiblc de l'adrmmstranon 
de nos affarres que Ion ne put obtenir 
d'euv aucune allocation de fonds pour l'nr­ 
rnngement pt oposé I jusqu'à cc qu'une 
espcce d'enquete ne Iùt d'abord accordée 
pnr le Conseil d'adminrsu ation. On con­ 
senut donc a un cornue d'actionnaires et la 
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nate two gentlemen (~frgsrs. Field and 
Seymour), as joint managers with Sir Wil­ 
liam Magnay, tho whom ail monies should 
be eutrusted, and by whom, in fuet, the 
entirc fluaneial transactions of the Com­ 
pany wcrc lO be conductcd so long us thcy 
hcld office. 

l ought to mention hcrc that in May last 
(when both Sir Willinm ~fognay and my­ 
sclf wcre absent nbroad ), n unanimous 
voie had becn passed at the Board roques­ 
ti ng l\lr. Mastcrman to scnd in his re~i­ 
gnarion as a Dircctcr, which , howover, I 
necd hardly add, was nover cornplicd with, 
and ou the 7th J1ily hfl :igain resumed Iris 
sent at thcir table. 

3Ir. Ernest Bunsen unfortunntély (and, 
at the mornent , most uncxpeetcdly) resi­ 
gned carly in June. and i',lr. Evans did so 
in July; but bcfore the latter tnok thnt 
stcp , Sir William Magnay ( bci ng now 
strcngthcned by the return of Mr. Mastcr­ 
man, and the witlulrawal of Mr. Bunsen), 
eallcd upon Mr. Evans and ruyself', as 
constiuning the '' minority, '' lo vacatc 
our scats, in ordcr to admit of :111 arrange­ 
ment, by which 1\Jr. 1'Jn11hcw l'zirlli und 
his fricnds should join the '' majoriry " of 
the Board; an arrangement ro which, hc 
add(•t\ those gcnt\crncn wcrc rcarly to give 
cffccr, and which, he rcprescntcd, as in 
the highest degrce hcncficial Lo the Com­ 
pany. l at once replicd that, distnstcful to 
my feelings as rny position arnongst rhcm 
had long been, rny stake in the Company 
was too large, and rny cxperieucc of the 
proccedings of the rnajority of the Board 
100 rcecnt , to admit of rny rclinquishing 
the power of watching over mensures whieh 
might possibly involve me in grent addr­ 
tional liabilities, but thut J ccrtainly could 
not sit again at the sarne table with Mr. 1'1:is­ 
terrnan until a searching inquiry into that 
gentleman's dealings with the funds of the 
Company had heen instituted. I ndded, ho. 

première mesure que prit celui-ci eut un 
caractère très-slgniflcarif : cc fut de nom­ 
mer deux actionnaires (Ml\l. Field et Sey­ 
mour) en qualité rl'Adminislrateurs-Ad­ 
joints tic sir Willi:1m Mngnay, auxquels 
tous les Ionds devaient être confies cl qui, 
dans le fuit, devaient diriger toutes les opé­ 
rations financières de la Compagnie, aussi 
longtemps qu'ils resteraient en fonctions. 
Je dois mentionner ici qu'au mois de 

mai dernier ( pendant que sir Will. Ma­ 
gna y et moi, nous étions tous les deux ab­ 
sents il l'étranger) le Conseil d'administra­ 
tion adressa, ii l'unanimité, une invitai ion 
i1 M. l\lnstcnnnn de donner sa démission 
des [onctions de Directeur; je n'ai presque 
pas besoin d'ajouter que M. l\Insternrnn 
ne se rendit point à celle invitation, mais 
que le 7 juillet, il vint reprendre sn place 
ii la table du Conseil. 

M. Ernest Bunsen, malhcurcuscrnent 
(et, dans cc moment, très inaucndümcnt) 
donna sa démission nu commencement de 
juin et )J. Evans en fü autant au mois de 
juillet, mais avant que celui-ci n'eût effec­ 
tué sa résolution, sir W, l\Ingnny, renforcé 
alors par le retour de Al. Mastcrmnn et ln 
rel raite del\I. Bunsen, nous invita, :\1. Evans 
et moi, comme formant la " minoriré , " :'1 

renoncer ù nos places] afin de rendre pos­ 
sible un arrangcrnent par suite duquel 
l\I. Mauhcw Uzielli et ses amis viendraient 
foire partie de la " majorité " du Conseil, 
arrangement auquel, ajoutait-il , ces mes­ 
sieurs étaient disposés et qu'il représentait 
comme émiucmment avantageux à ln Com­ 
pagnie. Je répondis d'abord que , si fù­ 
chcusc qu'eût éré depuis longtemps ma 
position au Conseil, les fonds que j'avais 
pincés dans lcntrcprisc étaient trop consi­ 
dérables et mon expérience des procédés de 
la majorité du Conseil trop récente, pour 
c111c je pusse renoncer à la faculté de veil­ 
ler sur des mesures qui pourraient m'en­ 
trainer dans de nouvelles rt considérables 
responsabilités pécu niaires, mais que cer­ 
taincrncnt je ne pourrais plus siéger à la 
mème table avec m. I\fastcrman, tant qu'une 
enquère n'aurait pns été ordonnée sur la 



( 1;5 ) [ N• '102. 1 
wcver, that if 1hc acquisition or l\lr. Uzielli 
and his fricnds was only to be brought 
about hy my retirement, and was likely 10 

be attended wi1h such advnntnge 10 the 
Shareholders as hc representcd. and an 
arrangement could be eomc to , 1,:it/,. the 
full knowledge and approeal of the lutter, 
by which l might be relieved ïrom furthcr 
Iiabilitics, and be put, as ncarly as possi­ 
ble, without any peeuniary outlay 10 the 
Company, in the position of 111 ver huving 
belongcd to il at ail, 1 would most chcer­ 
fully perform my part of such an arrange­ 
ment by resigning my sent in the Direc­ 
iion, a=> wcll as my- rights ns one of the 
original '' Fondatcursj " and, along with 
my Shares, would also relinquish ail the 
remuneration 1 11ml ever received from the 
Company during tlre uine years tlwt l had 
hcld the responsiblc, and 10 myself most 
irksorue, oflicc of Dircctor, and Iurther, 
that 1 would accept the Company's 1. si. 4 
Obligations al par tlhcy wcrc 1hc11, as now, 
at about :-,;o pe1· cent. discount in the mar­ 
ket), for Lite cash ( had aetually paid to the 
Company. 

This oller, whieh involved a wry con­ 
sideruhle pecuniary sacrifice on my pari, 
having becn, ut 1h1: rcqucst of the Board, 
conuuiucd l'> writing V), was agroed 10 as 
far as rhcy wcrc concerned, and I lwre 
couscquently rcceivcd no f urther notices 
IO auend their meetings. 
Such , gentlemen, is a nnrrativc of so 

much of rhe procecdings of the Board as 
have led ro n,y ccnsing, for somc months 
past, to toke an active part in the mairngc­ 
meut of your eoncerns. J Ieel tliat you arc 
entitled to this cxplanation al my bands, 
and il w.ll pcrhaps allord somc insight into 
the causes of the prcscnt deprcssed coudi- 

{'} Sec Appeudix B. 

manière dont celui-ci avait disposé lies 
fonds de la Compagnie. J'ajoutai; toutefois, 
que, si l'entrée nu Conseil de 1'1. Uzielli 
et de ses amis ne pouvait ètre amenée que 
per ma démission et devait effectivement 
procurer aux actionnaires les uvantnges 
exposés pnr sir W. l\lagnay. et qu'un ar­ 
rangement pùt ètrc conclu, à la pleine et 
entiire connaissance et avec l'approbatio1i 
des actiannaire«, par lequel je semis dé­ 
chargé de toute responsabilité ultérieure et 
pincé autant que possible, et sans aucun 
déboursé <le ln part de la Compagnie, clans 
ln position de quelqu'un qui n'en aurait 
jamais l'ait partie, j'étais tout disposé ù ac­ 
complir la part qui me revenait dans cet 
arrangement, en renonçant non-seule-meut 
à ma pince au Conseil d'adminisunrion , 
ruais aussi i, mes droits comme l'un tics 
premiers fondateurs et en abandonnant à 
ln Compagnie. avec mes actions, tout cc 
que j'avais jamais reçu à titre de rémuné­ 
ration pendant les neuf années que j' avais 
occupé le poste de Directeur, pos1c cutrui­ 
nant une responsabilité et qui pour moi 
avait été si fastidieux; en outre, je m'en­ 
g,,gcai i1 accepter au pair les obligations tic 
4 1. si. Lie ln Compagnie (lesq ucllcs per­ 
daient alors comme maintenant environ 
50 p. 0/u à fa Bourse) pour les fonds que 
j'avais versés tl la Compagnie. 

Crue offre qui entralnait un saerilice 
pécuniaire Ires-considérable de ma part 
fut renouvelée par écrit à la demande du 
conseil (') et acceptée pour ce qui conccr­ 
nait les Directeurs, de sorte que je n 'ai 
plus reçu depuis lors d'invitation d'inter­ 
venir ù leurs réunions. 
Tel est, Messieurs, l'exposé de ceux des 

actes du Conseil d'administrurion qui ont 
abouti a me foire cesser depuis quelques 
mois à prendre une part active dans la di­ 
rection de vos affaires. J'ai compris que 
mus aviez droit à celte explication de ma 
part, laquelle offrira peul ètre un moyen de 

. voir un peu plus clair dans les causes de 

('j Vair l'a1>pcmlicc O. 
4 
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lion of the U ndertakiug=- ut the snme timc 
rhat J trust it will convincc you of the nc­ 
eessity for a senrehing investigation, as the 
most effectuai menns of hringing about 
that well-fo11ndctl eonfhlcnee in the mana­ 
gement of your affairs, without whieh, it 
seems 10 me, qu ite hopeless to look for a 
suceessf ul result. 

I rernain, Gentlemen, 
Your most ohcdient Servant, 

C. Lrvu.. 

53, Wcsthournc Terrace, Hyde Pari, 
London, o«. 1S'5i. 

APPEND1X A. 

Copyo(C. Lnu's Leuer to the Directors &{ 
the Great luxembow·g Ccmipany. 

W estbourne Terrnce, 
"'.edncsdoy Evening, 2!hh )lnrch, 18:i,. 

Having always foilcù in my endcavours 
10 clicit al the Board any prccise informa­ 
tion relative 10 the ncw Concessions refer­ 
rcd Lo in my louer of 1 ûth ult. to the 
Secretary, 1 have hnd recourse at length to 
Belgium itsclf, and have now bcfore me a 
copy of the Oflieial Gazette (the Moniteur 
Belge) of 14th ult., by which I am surpri­ 
sed to flnd lhat the vcry oct, which it was 
the object of my refusai to sign the power 
of attorney so often referrcd 10, 10 pre,·ent, 
lias actually becn to a certain extent aceom­ 
plished ; and thar, without the usual for­ 
mality of convening :i Sp,·cinl Board for 
the consirleration of so important a mauer, 
you have imposed upon rho Great Luxem­ 
bourg Company the obligation of making 
sundry addirional Linos of Ilailwny, and 
under conditions of a most ouerous 

ln mauvaise position actuelle lie notre e11- 

treprise , - et qui, je l'espère , YOUS con­ 
vaincra en même temps de la nécessité 
d'une enquête opprofondic, comme du 
moyen le plus efûeaec d'amener la c.011- 

flanee bien [011déc en ceux qui administrent 
vos offaircs, sans laquelle je suis d'avis 
que 1"011 ne peut absolument pas espérer 
un heureux résulter. 
Je suis, ëlessicurs, 

Vot l'e très-obéissant serviteur. 
c. LHLL. 

5S, Wcstltournc Terraee, Hyde Park, 
Londres, déc. 18~{. 

APPENDICE A. 

Co1,ie de la lettre cle C. LY.\l,L aux JJircc­ 
tcm·s de la Compaynic du G nuul-Luxem­ 
boun), 

". csthoumc Termcc, 
Mcrcrc1li soir, 29 mars tS'i,. 

MESSlEt:m;, 

Ayam toujours échoué dans mes efforts 
pour obtenir au Conseil d'administration 
une information précise au sujet <les nou­ 
velles concessions dont il s'agit dans mn 
leure du 16 février dernier, adressée au 
secrétaire, j'ai fini par y recourir en Bel­ 
gique même, et j'ai maintenant sous les 
yeux un exemplaire de la gazelle officielle 
(iJl011ileur belge) du 14 courant, par lequel 
je vois, à mon étonnement, que ce mème 
acte qui était l'objet de mon refus de signer 
la procuration dont il a été si souvent 
question, que cet acte, dis-je, est actuelle­ 
ment accompli jusqu'à un certain point; 
et que, sans remplir lo formalité d" usage 
de convoquer une réunion spéciale du 
Conseil pour l'examen d'une affaire aussi 
importante, vous ayez imposé il la Com­ 
pagnic du Grand-Luxembourg l'obligation 
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:1ml objeetionablc charactcr I be-ides np­ 
pliing a large· amount of the Company's 
resources in pnyment of caution mom-y foi· 
tht• due fulfilmcnt of IIH\ same , which al 
once explains why I eould never ohtain nny 
Account of Disburscments in Belgium 
beyond the mon th of Jamwry last. 

With this informatinu beforc me, 1 con­ 
sider it my duty to protcst , as I now do, 
in the most formai manner , against crcry 
part of this transaction, and to urge upon 
you ngain , as I have so often donc nt the 
Board bcforc, 10 c:1U the Shareholders 
togcther, and lay heforc thcrn the whole 
circumstanccs of the Compnny. Till this is 
donc, I shall fecl it Ill)' duty to abstain 
from ail Iurther part in your procccdings, 
warning you al the snme Lime, that if you 
take nny steps whatever tcnding 10 involve 
the Company in pecuniary liabilities, you 
will do so cntirely on your owo responsi­ 
bility and in opposition to the opinion con­ 
stantly expressed hy me. 

1 rernain, Gentlemen, 
Your obedient Servant, 
(Siynecl) C. Lvxu.. 

APPENDIX B. 

To the Directors of lite Great Luxembourg 
Cm11p<my. 

Uuion Bank, iSth July, 1854. 

GEt\TLF.MF.i'i, 

Wilh rcfcrcncc Lo the proposai made by 
Sir William Magnay al the Board Meeting 

d'exécuter dilfèrentes autres lignes de ehe- 
111in de fer, ii tics conditions très-onéreuse­ 
et très-sujettes i1 caution, employant c11 
outre une partie très-considérable d(':- res­ 
sources de la Compagnie nu versement 
d'un cautionnement pour l'achèvement de 
celle entreprise, - cc qui explique eu 
mème temps 1Jourq11oi je n'ai [amuis pu 
obtenir 11n compte rles déboursés faits eu 
Belgique. nu deli1 du mois ile janvier der­ 
nier. 

Avec cc renseignement sous les yeux. 
je considère comme un devoir de protes­ 
ter, ainsi que je le fais, de la manière la 
plus formelle, contre toute celle opéra­ 
tion, N d'insister de nouveau auprès de 
vous, ainsi IJUC je l'ai déjü fait si souvent 
nu Conseil, pour la convocation des action­ 
noires cl pour c1uc l'ensemble iles circon­ 
stances de la Compagnie leur soit exposé. 
Jusqu'à ce que cela soit fait, je me croirai 
en devoir de m'abstenir de prendre part i1 
vos délibérations , vous avertissant (wam­ 
iny) en même temps que si vous prenez 
des mesures quelconques, teodames 11 en­ 
trainer la Compagnie clans des engage­ 
ments pécuniaires, vous le ferez exclusi­ 
vement sous votre propre responsnbililé 
et contrairement 11 l'opinion çonst:un111cnt 
exprimée par moi. 
Je suis, Messieurs, 

Voire obéissant serviteur: 
(Signé) C. Lrxu.. 

APPENDICE B. 

A 1ix Directeurs de la. Compagnie <lu 
Grand-lttxembozo-9. 

Union bank, 18 juillet 18!,♦• 

l\1Ess1~uns, 

~le référant à la proposiuon faite par 
sir W. ~lagnay à la réunion du Conseil de 
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of Fridaj, the Zrh iust., viz. thatMJ'. Evans 
and myscll, as forming whnt he was plea­ 
scd to cal! the '' minority " of the Direc­ 
tion, shoukl retire from the Board, and 
rhnt our doing so would admit of an arran­ 
gcrnenl ( stated to be l1ighly bencfleial 10 

the Company) hy which !\Ir. !\fot!hcw 
Uzielli ami four of his fricnds would join 
the same, I srated that, for my own part, 
and with my large srake and past cxpe­ 
rience , 1 could not think of rcsigning my 
seat in 11Je management of' the Undcrta­ 
king; but thnt if, in communication with 
J\fr. C. K. Freshûeld, an arrangcmeut 
could 11:gally and propcrly (and with the 
full knowlcdgc and approval of the Share­ 
holders) be brought about, by which l 
cou Id be plnccd, as ncnrly os possible, in 
the position of ncvcr hnving bclongcd 10 

the Company al ail, I would not only most 
willingly vacnte my sent al the Board, but 
givc up my "Fonda1cur's" riglus as well, 
together with ail my Shares and every for­ 
thing J bave cvcr I cceived from the Com­ 
pany for my ninc yvnrs' services as Dircc­ 
tor; and with this important concession in 
addition, that, instcad of asking rcpaymcnt 
in cash of the amount l have ,:cl unlly paid 
the Company, I would be content to rc­ 
ceive the samc in the Company's 1. si. 4 
Obligations nt par, though they arc now 
nt n considcrablc discount. As rcquc-ted, 
l now ngain make this proposai more for­ 
mnlly, in order 10 show you tlwl I am 
most unwil!ing 10 stand in the way of any 
mensures Jikcly Lo prornotc the gcncral 
welfarc of the Shnreholdcrs, tliough you 
must be wel] aware of the cxtcnt of the 
sacrifice I rhus oflcr 10 make ; nt the samc 
lime l think it only right Lo arld, that if l 
continue in my prcscnt position, I shnll 
ncvcr rest satislicd until that public invcs­ 
tigation into the Company's aflairs, which 
you stand pledged to concède nt the np­ 
proaching gcncrnl meeting, shnll have 
raken pince, and upon ihe rcsult of which 
will cntircly dcpcnd whether, undcr any 
circurnstances.I can , or eannot, continue 
one of your body. 

vendredi 7 courant, savoir que M. Evaes 
cl moi , comme formant cc qu'il lui plai­ 
sait d'appeler la " minorité " de la direc­ 
tion, nous eussions ù nous retirer du Con­ 
seil d'administration, parce qu'en Inisuut 
ainsi nous rendrions possible un arrange­ 
ment (qu'il <lisait devoir ètre très-avanta­ 
geux ponr la Compagnie) par suite duquel 
1\1. Uzielli et quatre de ses amis entre­ 
raient au Conseil, - j'ai déclaré que, pour 
mn part et avec ma mise de fonds consi­ 
dérable cl mon expérience du passé, je ne 
pouvais pas renoncer à mon poste à la di­ 
rection Je l'entreprlsc , mais que si, de 
concert avec M. C. II. Treshfleld , un ar­ 
rangcrnenl ( i1 soumettre aux aetionnnires 
cl approuvé par eux) pouvait èire conclu 
également CL conveMblrmcnt, par lequel je 
semis placé tians la position, muant <111c 
possible , de quelqu'un qui n'aurait ubso­ 
lument jamais appartenu à la Compagnie, 
je serais tout disposé non-seulement ù re­ 
noncer à ma pince ou Conseil, ruais aussi 
u abandonner Lous mes droits comme [on­ 
daceur, avec toutes mes actions, et jus­ 
qu'au dernier liard que j'ai jamais reçu de 
la Compagnie pour mes services pcn<lnut 
neuf ans en qualité de Directeur; ajoutaul 
l'importante concession qu'au lieu d'exiger 
le remboursement eu espèces des sommes 
que j'ai versées à la Compagnie, je me 
contenterais de les recevoir en ohlignrious 
de 41. si. de ln Compn~nic,aupcti1·~quoi- 

. qu'elles subissent actuellement une perle 
considérable. Sur ln demamle qui m'en a 
été foi te, je renouvelle maiutcnant celle 
proposition , d'une manière plus formelle, 
afin de vous prouver que je ne Yeux abso- 
1 ument pas foi1 c obstacle il une mesure 
quelconque qui peut contribuer ,1u bien 
des actionnaires en générait_ quoique vous 
ne puissiez pus ignorer l'étendue du sacri­ 
fice que j'offre ainsi de foire; en mème 
temps je crois qu'il n'c.t qucjuste d'ajouter 
que, tant que je resterai tians ma position 
actuelle, je n'aurai pas de repos jusqu'à cc 
c1uc l'enquèto publique sur les affaires de 
la Compagnie (cnquète que vous mus ètes 
engagés li concéder lors du prochain meet- 



( i7 ) l N" 102. 1 

or COUl'~C il must be understood, that if 
I re-ign ail Ill) pt 1, ileges a<, n Di1 cctoi in 
faveur of rhe Comp,rny, you will, on 11'$ 

behull, holù 111c hm mless f1 om all I cspon­ 
srlnluy auachrng thcrcto : but tlns point 
may. no douht, be left to Mr Ft eshflcld 
and M1. Hughes l\lcam,l11le, 

1 rem.un, etc , 

( S1gne<l) C. L'i \1,1,. 

1 o Cu \111,rs L \ \LL, Eu], 

Great I uxemhourg Company, 
19th July, 18,4 

Sin, 

Ill rite .1h.<,t me to-doy of M1. Covhcad, 
J am du ecred h} the P1 csrdent to acknow­ 
Ieg.le I eccrpt of your louer ol the 18ht mst. 
addicsscd 10 the Du ectors, and to say, that 
hc acrl'pb the pi oposal thcrcin contnmed, 
subject lo the approval of the Bo,n d, to 
whom 1l wil besubmuted at the next Meeting 
to be held ou I?11ùo) next, the 2ht inst, 

1 am, Sir, etc., 

(S1gnccl' F. llonxcvsri,e 

To C11,11LFS LHLL, Esq. 

Great Luxembourg Company, 
21th July, 1 St,{ 

0} \11 Sm, 

1 have the honour to inform )OU, rhat 
)OUI leucr of the 18th mst , conveymg 
your resignauon as a D11 cctor of tlns Com­ 
pany, was laid b1 foi c the Board on Frrdny 
last, the 21 st 111st., nnd lh.1 t the sard resi­ 
gnauon was acccpted. 

Il \\lll be desrrable that )OU furm-h me, 

mg général) aura eu lieu, le , ésu lut de 
cclle-n devant déerder s1, en tout {·tnt de 
choscs , je puI~ ou Jt' 11e puis p,1:, 1 e~tc1 
membre du Conseil d'adnunrsuauon. 

Il v,1 sans due que, s1 JC I énonce en l<1- 
, eu: de la Compagnu-, à tous mes p11\ 1- 
loges comme 1111 cctcur, vous voudi c1. bren, 
pat conu c, me consrdcrcr comme degage 
de Ioule rcsponsabrluc de cc ehel , 111<1h 

c'est l.1 un point qu,, sans aucun douu , 
peut eue ltusse auv soins de ~ni Ti esh­ 
Iicld et Hughes. 

En attendant 31., sur-, etc. 

(Signe) C L\ ,11 

,,/ (.'11 uu es L\ \LI, h\<J- 

Comp-rgruc du Grand Luvcmboui g, 
Hl juillet 18 ,4 

1\1 Co,licnd orant absent auJOUI d'hu: JC 
~111s charge JM le P1 csident d accuser I e­ 
cepuon de votr c lettre du J 8 cour ani, 
adt esséc OU\ D11 ccteur s, et de d11 c qu'r! ne 
ccpic la pt oposuion y contenue. sauf l'ap­ 
p1 obauon du Conseil, nu quel clic set a sou­ 
nuse d la pl cnuci CI cumon, qui au: <l lieu 
, endrcdi p1 oiham ~ 1 du corn .int 

Je suis, Monsreur. etc. 

(Signe) I?. Hon'lC\STI c. 

A Cu\l\LF'> L\ \LI, E~q 

Lomp-gn.e du Graml-Luverubour g, 
24iu11lct 13J4 

\Jo, CIIC!I l\lo'i:,IEUll, 

J'ai l honneur de vous informer que 
, 011 e lettre du 18 courant, annonçant votre 
dcrrnssion des Ioncuons de Directeur de 
celte Compagme, a été soumise au Conseil 
vendred I dei 1IIc1 21 cornant, et que vou c 
denussron est aceeptec. 

Il ~et ,1 bon que , ous me Iassiez pm, c- 
o 
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at your convenience, with a copy of your 
Statement of Account. 

Wi1h referenee to your remarks con­ 
ecrning an investigation into the affairs of 
the Company, the Board think it right 10 
observe, thut your resiguetion will in no 
way affect the question, whieh will al nll 
rimes dépend entirely upon the will of the 
Shareholders rhemsclves. 

l an, Dent· Sir, ctc., 
(Si911ecl) TuOlJAS Coxnzxn, Secretari], 

ToTnoM.\S Co:rnEAD, Bsq., Secretari], 
Great LuxemhlJ1trg Company. 

Uplon Perk, Slough, 
2tith July, 18154. 

Di::An Sm, 

1 have this morning reecived your's of 
yesterday's date, confirming that of the 
19th prcviously, f rom ~h. Ilorncastle in 
your absence, and exprcssing the Board's 
acceptance of the tcrms on which I am 
willing ro surrender to the Company my 
rights and privilèges as a Shareholder, 
Direetor and " Fondateur " of the s?me, 
ns detailed in my leucr to the Direetors of 
the t Bth inst. 

As rcquestcd, I now subjoin statemcru 
of the amount duc to me in accordancc 
thcrewith ; and upon the sarne bcing handed 
10 l\Icssrs. Freshflcld in the 1. st. 4 Obli­ 
gations of the Company on my bchalf, 
I have requcsied ihose gentlemen, through 
whom I transmit this, to make over to you 
my varions Ccrtiflcates, togcthcr with a 

· formai louer of resignation of my scat nt 
the Board. Mcanwhile, 

1 romain, etc., 
(Sig11ed) C. LVALL. 

nir, à votre aise, un étut de situation de 
vos comptes. 

Quant ti vos observations concernant 
une cnquète sur les affaires de la Cornpa­ 
guic, le Conseil croit devoir vous informer 
que votre démission n'exercera aucune in­ 
fluence sui· cette question, dont la solution 
dépendra toujours entièrement de la vo­ 
lonté des actionnaires eux-mêmes. 
Je suis, mon cher Monsieur, etc., 

(Signé) Tuoaxs CoxnEAD, secrétaire. 

d Tno~As Coxusvc, Esq., secrétaire, de ü, 
Compagnie cl11 Grand-Luxembourg. 

Upton Perk, Slough, 
2;5 juillet 18tH. 

Mo:'! CIIER l\foNSIECR. 

J'ai reçu cc matin votre lettre en date 
d'hier, confirmant celle qui m'a été adres­ 
sée le 19 courant, pnr l\l. IJorncastlc en 
votre absence, et me faisant connaitre l'ac­ 
ceptation, par le Conseil, des conditions 
auxquelles je suis disposé à faire abandon 
ù la Compagnie de mes droits et priviléges 
d'actionnaire, <le Directeur cl tic Fonda­ 
teur, ainsi que je l'ai indiqué clans ma lettre 
aux Directeurs, datée du 18 courant. 

Ainsi que vous me le demandez, je vous 
joins ici l'état des sommes qui me sont 
ducs en conséquence; à la suite du ver­ 
sement qui en sera fait entre les mains de 
1\1.M. Trcshfickl, en obligations de 4 I. st. 

· de la Compagnie, ù mon nom, j'ai prié ces 
messieurs, par l'entremise desquels je vous 
adresse la présente, de vous remettre mes 
différents certificats, ainsi qu'une déclara­ 
tion en bonne l'orme de ma démission des 
fonctions de membre du Conseil d'admi­ 
nistration. 

En attendant, je suis, ctc., 
(Signé) C. Lrau .. 
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Stctlement nfc1·rcd to. 

Amounl paid by me on 00O Shores of 
1 st. ta eaeh (now represented l,y 
90O !, st. 10 pald, and 10O Bonds 
of 1. st., each) .•..••.•.... 1. st. 7,200 0 0 

Adtl 
Intcrest lo 501h ult. at !. st. 4 pcr 

Cen], Oil 1. st, !),0O0....... . . . . 1S0 0 0 
Interest te 50th ult. nt l. st. 5 per 

Cent. 011 1. st, «JO fionds........ 10 0 0 
raid 011 eœ Shares (1)............. 5,000 0 0 

Atld 
lnterest to 51st Deeember, 1849, as 

J,Pr Slatement in AJr. Coxhc~d's 
hands ••••••••••••••••••••••••• 

Jnterest, f1 om 1sL October, t8a1, 10 
50th June, 18?H, 2 f years , at 
1. st, 5 pcr Cent. ...•..•..••.••. 

:rn, o o 

412 10 0 

'fol:al.. .•.. 1. si. 11,177 10 0 

Deduct 
Amount sppropriatcd to me dunng 

!I yeaes as Dircclor............. 2, H9 4 9 

Leaving due te me. .• 1. st. 9,028 !> 5 

(') The fact of these Shares standing as l st G paid 
11as referretl to by me al the mecung of 18th April 
last , Lhough meffectually, as a strong addtuonal 
ground for eppomtrng a Commrucc of lnvestigauon : 
1t will 00w, 1 hepe, have more werght. 

Étal a1111exé ci la lettre ci-dessus. 

Somme payée p:ir moi sur 600 aclious 
de 1151. st. p1è, e ( représentées main­ 
tenant par !)00 actions de 10 1. si. 
payées et pr 100 obligal1011s (llomu) 
de ♦ 1 si) .••......•...••. J. st, 7,200 0 0 

.\ ajouter 
Interéts jusqu'au :m JUm dernier, a 

1. si. 4 I'· •f• sur 9,CO'.J 1. si...... U-0 0 0 
Intérêts jusqu'au SO j111n dénuer, il 

1. s. 4 p.•/• sur 4001. st. en" l,onc!u iO O 0 
Paj é sui• j()(} actions (1) •• • • • • • • • • • 5,000 0 U 

A :lJOUter 
Intérêts jusqu'au 31 d(cernl>rc 11¼9, 
comme j l'état qm se trouve entre 
les marns de M. Coxhead ... , ...•• 

Intéréts du ltr octobre 1s;;1 jusqu'au 
50 JUIO JSai, pour2:i ans, Ït ~ p.0{o. 

Sï:ï O 0 

412 10 0 

Total ..••. 1. st. Il, 177 10 0 

A déduire 
Les sommes ,pu m'ont été allouées 

pendant O nus, en qualité de Direc­ 
tcur.............. ..• .. . • . • . . • 2,149 4 9 

En eonséqueuec, 11 me reste dû. I.st. 9,0-2S ?i 5 

(') Le fait 11uc G I sr. ont été réellement payées sur 
ces acuons (of the:« shure» standing as l. 1/. 6 pwd) 
n etc mcnuonué par moi nu mectmy du Hi :11 r1I der· 
111cr, q11O1q11c sans succès, comme un grand motif de 
plus pour nommer un comué d'enquête. j'espère r1uc 
marnleuant il aura plus de poids. 

(,\"oie de .1/. f.uu.) 
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Extrait du HEnAP.uiJ's RAILWAY AND comrnnctAL JounNAL, 
du ~3 décemb>'e 18;i4. 

CREAT I.UXE}IBllURG. 

The general meeting of English Sharc­ 
holders, prcparatory to the gcneral mee­ 
ting of the Company :lt Brusscls, was held 
ou Tucsday, Hhh Deecruber, nt the Lon­ 
don Tavcrn ; 

Sir W1wAl1 l\l.\c:uY, the President in 
the chair. 
Thcre was a very large attcnduncc of 

Proprictors. 
Mr. Cox111::.\o, the Sccretary, rend the 

lollowing report, which it was stated had 
bccn drawn up by Sir ,vmiam l\fognny, 
~Ir. :\lustcrnian, Mr. Atwood, and 1\Jr. 
Drouet. 

REPORT. 

The late period of the yrar at which the 
aununl general meeting has hccn colled 
will not occasion much surprise to those 
Shareholdcrs who aucndcd the cxtraordi­ 
narymcctinghcld in London, on 18th April, 
18t>4, and who thus became aware or the 
11 ncxpeeted difflculries which had a ri sen 
10 interrupt the progrcss of the works, and 
rhe différences which unhappily prevailcd 
umongst us al that pcriod. 

In the interval, grcal changes have ta­ 
krn place al the hourd. The ncw Dircctors 
huve investigated the aflairs of the Cornpn­ 
n~ from ils commencement, and t\lr. Locke 
has made a complote inspection of the linc 
and of the works, as will be shown by his 
rq101"t, to be hereafter published. 

COEfüS DB FER DU LUX&llBOURC. 

Le Meelin9 général Lies actionnaires an­ 
glais, préparatoire :1 l'Assemblée générale 
lie la Compagnie i1 Bruxelles , n été tenu 
mardi 1!) décembre, à ln ~ Taverne de 
Londres. " 

Sir,V1LL1.-\ll M.\G:i.\\', Président, occupait 
le fauteuil. 

JI y avait une nombreuse assistance d'ne­ 
tionnaircs. 

M. CoxnF.AD , secrétaire, lit le rapport, 
dressé , d'après la déclaration faite à cet 
égard, par sir \Villiam Magm1y, M~J. Mas­ 
terman, Auwood et Drouet. 

R.\PPORT. 

La période avancée de l'année où le 
111eeti11y générnl annuel des actionnaires a 
été convoqué ne doit pas ètre un motif 
d'étonnement pour les actionnaires qui ont 
assisté au meeting extraordinaire tenu i1 
Londres le HJ avril 18;,4 et qui ainsi 0111 

eu connaissance et des difficultés inatten­ 
dues qui sont venues interrompre la mur­ 
chc des travaux, et des différends qui 
malheureusement ont surgi entre nous à 
celle époque. 
Duns l'intervalle, de grands changements 

ont eu lieu dans le Conseil d'administration 
(Boarcl). Les nouveaux Directeurs ont foit 
une enquète dans les affaires de la Coin­ 
pagnic depuis son origine, Cl M. Locke a 
fait une inspection complète de la ligne et 
des travaux, ainsi qu'on le verra par son 
rapport, qui sera pnlilié plus tard. 
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A hrief allusion to the past carcer of the 
Company is absolutely nccessary, in order 
that you may appreeiate ils greatly impro­ 
ved condition, as well as the prospects 
which now lie before you. 

Probably no undcrtaking bas cvcr pas­ 
sed through such an ordeal, or has had to 
encountcr so man y perils ; and if a retro­ 
spect of its history leaves an impression 
upon the minùs of any that crrors of ma­ 
nagement have hecn cornmiucd, we fccl 
certain on the other hand that evcry im­ 
partial mind must aeknowledge that grcat 
advantages have been gaincd by those who 
have labourcd at the oar throughout ils 
chcquered carecr. 
lt is well known that the Company was 

formed ncarly at the close of a scason of 
great railway cxcitcment, and that having 
undertakcn vast works , it soon fourni 
itself, in common with ail similor under­ 
takings, in a state of Ilnancial embarrass­ 
ment at a period of gcneral collapse in the 
moncy market. 
The large amount of caution moncy 

(1. st. 200,000) dcposited in the hnnds of 
the Belgian Government, and the nature 
of the Company's cngngements, did not al­ 
low it te retreat ut ony moderato sacrifice, 
and the course which prudence sccmcd to 
dictate was to proceed as cuustiously as pos­ 
sible until bettcr limes should arrive, and 
mcanwhile 10 neglcct no opportunity of 
irnproving the terrns of the concession, 
and the charactcr of the cntcrprisc, os re­ 
lated toits connection with other linos. 

The Ilrst great step in this direction, of 
which you will soon rcop the fruits, was to 
obtnin n direct eutrance into Brussels. The 
Directors considered that a line which was 
projected with the view of puuing the 
who\e system of Belgian railways into re­ 
lation wiih the French and German lines, 
deserved to have a station in the metropo­ 
lis of the kingdom. 

Great difficulties uttcnded this effort. 

Une courte allusion à la carrière par­ 
courue jusqu'ici par ln Compagnie est ab­ 
solument nécessaire, afin que vous puis­ 
siez apprécier l'amélioration notable de sa 
situation , ainsi que la perspective qui 
s'ouvre maintenant devant vous. 
Jamais peut-ètre une ontréprise n'a passé 

par de telles épreuves ni s'est trouvée ex­ 
posée il de pareils dangers, cl si un aperçu 
rétrospectif laisse dans l'esprit de quelques 
uns l'impression que des foutes d'adminis­ 
tration ont été commises, nous nous 
croyons sûrs, d'autre part, que tout esprit 
impartial devra reconnaitre que de grands 
avantages ont été obtenus par ceux qui ont 
tenu le gouvernail pendant celte traversée 
orageuse. , 
Tout le monde sait que la Compagnie a 

été formée vers la fin d'une époque de 
grand engouement pour les chemins de fer, 
et qu'oyant entrepris de vastes travaux, 
clic se trouva bientôt, i1 peu près comme 
toutes les entreprises similaires, dans un 
étal d'embarras financier, à une époque de 
pénurie générale sur le marché. 
L'importance du caulionncmcntl200,000 

1. st.) déposé aux mains du Gouvernement 
belge et la nature des engagements de la 
Compagnie ne lui permettaient pns de se 
retirer n~1 prix d'un sacrifice modéré, et la 
marche que la prudence paraissait dicter 
était tic poursuivre avec le plus de circon­ 
spection que possible jusqu'à cc qu'il se 
présenterait des circonstances plus favora­ 
bles, et dons l'intervalle de ne négliger 
aucune occasion d'améliorer les conditions 
de la concession et le caractère de l'entre­ 
prise, sous le rapport de sa connexité arec 
d'autres lignes. 

Dans cet ordre d'idées , le premier pas 
important et dont vous allez bientôt re­ 
cueillir les fruits, était de pouvoir aboutir 
directement à Bruxelles. Les directeurs ont 
pensé qu'une ligne projetée dans le but de 
meure le réseau tout enlier des chemins 
de fer belges en relation avec les lignes de 
France et d'Allemagne, mé~itait d'avoir 
une station dans la métropole du royaume. 

Cc projet rencontrait de grandes diffl- 
6 
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The poliey of the Belgian Govcrnmcnl had 
cvidently bccn 10 grant concessions to 
Companics only as supplcmcnrary to thcir 
own cstablishcd '' roseau " of lines , and 
they naturally viewed wirh grcnl jealousy 
a dcmand which, if grantcd, would have 
the effect of making the Luxembourg rail­ 
way independent or the statc lines throug­ 
hout ils wholc course, and render it in faèt 
the ~rcat highway of the country for the 
trnffie flowing souihward. 

Aftcr much anxious negotiution, howc­ 
ver, the Directors succeeded in obtaining 
the Brussels and Wrwre line, wilh the 
right of running ovcr the lino from Wavre 
to Namur, the construction of which was 
granted ro the Louvain-ri-la-Sambre Corn­ 
puny. 

Searcely had rhis bccn accomplished 
and active operations commcnced near 
Brussels, whcn the Louvnin-a-le-Sambrc 
Company broke down undcr the pressure 
of adverse timcs, and the Luxembourg 
found itself in the dile~Hfül of seeing a 
grcat gap .from Wavre to Namur, without 
nny seeurity for its exécution. 

Uruler these pcrplexing circumstnnccs 
your Direetors sough redrcss al the Courts 
of Law, and claimcd the restitution of the 
caution-money, The Iirst tribunalgavcjudg­ 
ment in rheir Iavour, but this décision was 
~o qualiûed by the Court of Appeal as to 
lose ils practical value. 
ln the course of this long and hnrnssing 

litigation, the board had occasion from 
time to lime to appeal to the Shareholdcrs 
for their support, and varions Iinaneial 
rneasures wcre adopterl with thcir fu li ap­ 
probation, which might perhnps wcar an 
rxceptionnl eharacter in ordinary Limes, 
but which warc perfcctly successlul in kce­ 
ping the propcrty together intact, and in· 
enabling the board io maintain a prolon­ 
ged contes~ with the Government of a fo- 
1·eign country. 

collés. La politique du Gouvernement 
belge avait été évidemment de n'accorder 
des concessions à des Compagnies que 
comme un supplément au réseau qu'il avait 
lui-même établi; il n'a donc pu voir qu'avec 
une grande jalousie une demande dont 
l'accueil favorable devait avoir pour C'l'fet 
de rendre le chemin de fer du Luxembourg 
indépendant des lignes de l'f~tat dans toute 
l'étendue de son parcours, cl d'en foire e11 

réalité la grande artère du pays pour le 
mouvement dans la direction du Sud. 

Néanmoins, après bien des négociations 
ardues, les Directeurs parvinrent à obtenir 
la ligne de Bruxelles à Wavre, avec le 
droit de parcours sur la ligne de "' avre il 
Nnmur, dont la construction était concé­ 
dée à la Compagnie " de Louvain à la 
Sambre. 1, 

A pei ne ceci était-il accompli, et des tra­ 
vaux actifs commencés près Bruxelles, que 
la Compagnie dç Louvain ù la Sambre 
tomba ibroke down) sous le poids des temps 
contraires, et la Compagnie du Luxem­ 
bourg se trouva dans ln perplexité de voir 
une lacune considérable entre Wuvre ('t 
Namur, sans aucune sécurité qu'elle serait 
comblée. 

Dans ces circonstances vos Directeurs 
ont eu recours aux tribunaux et out ré­ 
clamé la restitution du cautiouncmcut. En 
première instoncc le jugement leur a été 
favorable, mais ln Cour d'appel l'o inter­ 
prété de manière ù lui faire perdre sn va­ 
leur pratique. 

Dans le cours de ce long et fastidieux 
procès, le Conseil d'administrntion a eu 
occasion de temps en temps de foire 1111 

appel aux actionnaires pour obtenir leur 
appui, el différentes mesures financières 
ont été adoptées avec l'entière approbation 
de eeux-ci , mesures qui auraient revêtu 
un caractère exceptionnel dans des temps 
ordinaires, mois qui réussirent parfaite­ 
ment à maintenir intact l'ensemble de la 
propriété et à mettre le Conseil d'adminis­ 
tration à mèrne de soutenir une contre­ 
verse ùc longue durée, avce le Gouverne­ 
ment d'un pays étranger. 
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Whilst struggling for vierory, the Di­ 
reetors always kept in vicw the possible 
eomingency of a bcncûeial compromise, 
und tl1cy laboured ineessantly to bring 
about in the minds of the country gcnr­ 
rally, und - the Legislature in particular, 
more lihcral views towards an enterprise 
which prorniscd sueh grea; results for Bel­ 
gium, 

Accordingly whcn the moment hall ar­ 
rived for an arrangeruent , the following 
most important and fumlamcnral changes 
wcre effceted in the position of the Com­ 
pany. 
Instead of a line wiihout any guarnntee 

of interest running Irom i\i1mur to Arlon 
(as at flrst grantcd), the Luxembourg Com­ 
pany acquired the direct line from Brusscls 
10 Namur; much grcatcr focilitics wcrc 
givcn with respect to runes and gradients, 
which allowed of a grcat réduction in the 
cost ; live years additionnl lime were gran­ 
red for construction; and lastly , a gun- 

. rnnree of 4 pcr cent. pcr annum was given 
by the slalc upon lise capital of the wholc 
Jinc from Nnmur 10 Arlon. These advan­ 
rages. the value of which wns full y rcco­ 
gnised by the Proprietors nt the rime, werc 
not obtained wiihout the most persevcring 
exertion. They mny be lost siglu of nt pc­ 
riods of despondency, but they preserved 
the undertaking from uuer destruction, 
and now from the hasis of secure and solid 
investment. 

The conccrn thus cstablished , opera­ 
lions wcrc pushed forwanl with great vi­ 
gour. An improved survey of the wholc 
line was made, avoiding ail the tunnels 
originally proposed. Contracts were ente­ 
red into for the carthworks , rails, chairs, 
and rolling stock , al prices much more in 
faveur of the Company than has evcr since 
been possible, ami the board entertained 
a sanguine hopc thnt no serions impedi­ 
ment woukl ognin arise to interrupt the 
progress of the railwny. 

Tandis qu'ils luttaient pour la victoire, 
les Directeurs ne perdaient jamais <le nie 
l'érentuali!é d'une transaction avantageuse. 
et ils travnillaient sans cesse à foire péné­ 
trer dans l'esprit du pays en général, et de 
ln Législature en particulier, une manière 
de voir plus libérale envers une entreprise 
qui promettait des résultats si importants 
pour ln Belgique. 

En conséquence, lorsque le moment 
d'un arrangemcm fut venu, les modifica­ 
tions importantes cl fondamentales ci­ 
après furent apportées dans la situation de 
la Compagnie. 
,-\u lieu d'une ligne sans aucune garan­ 

tie d'intérèt, allant de Namur ù Arlon 
(ainsi que le portait la concession primi­ 
rive), la Compagnie du Luxembourg acquit 
ln ligne directe de Bruxelles à Namur; de 
plus grandes facilités furent accordéessous 
Je rappor: des courbes et des pentes, per­ 
mettant une gronde réduction tics Irnis de 
construction; cinq années f urent ajoutées, 
au terme fixé pour l'achèvement tic la 
ligne, et, en dernier lieu, une garantie de 
4 p. ~ /., d'intérét fut donnée par l'Étnt sur 
le capital de la ligne entière de Namur à 
Arlon. Ces avantages dont ln valeur a été 
dans le temps parfaitement appréciée par 
les actionnaires, n'ont pas été obtenus sans 
les soins les plus persévérants. On peut 
les perdre de vue dans iles moments de 
découragement, mais ils ont préservé l'en­ 
treprise d'une ruine totale et forment nwin- 
1cna111 la base d'un emploi de fonds solide 
et sûr, 
L'affaire étant ainsi établie, les opéra­ 

tions furent poussées avec vigueur. On fit 
un meilleur tracé de toute la ligne, en évi­ 
tant les tunnels proposés clans le principe. 
Des contrats furent passés pour les travaux 
de terrasscmcnt , les rails et le matériel 
roulant, il des prix beaucoup plus favora­ 
bles à la Compagnie qu'il n'avait jamais 
été possible de le faire, et le Conseil rl'ad­ 
ministration se livra au ferme espoir qu'au­ 
cun empèchemcnl sérieux ne surgirait de 
nouveau pour interrompre les progrès de 
la ligne. 
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Tite improved condition of the Luxem­ 
bourg concession soon auraeted the auen­ 
tinu of its powerful ncighbour in France. 
The French Governmcnt hnd required 
from the Paris and Strasburg Company 
the exécution or the works neeessnry 10 
join us al the French Irontier, and influen­ 
t fol parties acting in the intcrest or both 
Corupanies entered into n negotiation for 
the purposc of examining how for it would 
he possible to make sueh changes in the 
constlnuion of the Luxembourg Company 
as would assimilato il more nearly to the 
suecessful French Corn panics, with n view 
10 irnrucdiat eooperation on the pari of die 
Paris and Strasburg Corupnny, 

The wholc case came under review, 
ineluding the position of the lino ns respcc­ 
ted adjoining Iines , and the pcculiar and 
complicntcd form or the share capital 
which was the rcsuh or the flnancial arrnn­ 
gernents beforc alludcd to, carricd out in 
rimes of extrerne pressure. 

As respects the ûrst point, il was srron­ 
sly recommendcd that rhc Luxembourg 
Company should cndcavour ro makc ils 
'' réseau" of lincs complote by ndopting 
the concession of the grand junetion, whose 
western arrn from Groenendael to NiYclles 
would bring it into the hcart of the rich 
coal district of Mons, and sccurc the shor­ 
test line Irom Brusscls to Paris, whilst the 
construction of ils eastern portion from 
the extensive coal-ficld of Tamines to Lan­ 
den, would bring upon the main line the 
traffle of one of the most prosperous and 
populous parts of the country, and would 
ultimately reduce the distance hetwcen 
Paris am] Berlin by nearly one hundred 
miles. 

As respects the capital, il was urgcd 
that the division of the shnres would hen­ 
ceforth proYe ro be a source of endless 
confusion and wcakness , and a plan was 
prepared for reducing thern all to one uni- 

La condition améliorée <le la concession 
du Luxembourg ne tarda pas li attirer l'at­ 
tention de son puissant voisin en France. 
Le Gouvernement français avait requis l_a 
Compagnie de Paris à Strasbourg d'exé­ 
cuter les travaux nécessaires pour venir 
rejoindre nos lignes it la frontièrcde France, 
cl des pl'rsonncs influentes, agissant dans 
l'intérêt des deux Compagnies, entamèrent 
des négociations, clans le but d'examiner 
jusqu'à quel point il serait possible de 
Iairc, dàns les statuts de la Compagnie du 
Luxciubourg , des changements de nature 
à l'assimiler davantage aux Compagnies 
françaises qui ont fait de bonnes affaires 
(s11cccss{ul), et cc, en recourant à la coopé­ 
ration immédiate de la Compagnie de Pa­ 
ris à Strasbourg. 

L'affaire fut examinée dans son ensem­ 
ble, y compris ln situation de la ligne par 
rapport à celles qui viendraient s'y joindre 
et it la forme particulière et compliquée 
du capital social, laquelle était le résultat 
des arrangements financiers, mentionnés 
ci-dessus et adoptés dans des moments 
d'extrême embarras. 

Quant au premier point, il fut forte­ 
ment recommandé que la t:ompognic du 
Luxembourg chcrchàt ù compléter le ré­ 
seau de ses lignes en adoptant la conces­ 
sion <le la "Grande-Jonction," dont l'em­ 
branchement Ouest de Groenendael i1 
Nivelles le_ conduirait jusqu'au cœur de 
l'important bassin houillicr de '.\Ions et )ni 
assurerait la ligne la plus directe de Bruxel­ 
les à Paris, tandis que la construction de 
la section Est, depuis les gisements consi­ 
dérnblcs de houille de Tnrnine jusqu'à 
Landen amènerait au tronc principal le 
mouvement d'une des parties les plus pros­ 
pères et les plus populeuses du pays, et 
finirait par réduire la distance de Paris i1 
Berlin de près d'une centaine de milles 
(anglais). 

Quant au capital, on insista sur cc que 
la divivision des actions deviendrait à ra­ 
venir une source de confusion et d'embar­ 
ras sans On , et l'on prépara un plan ten­ 
dant i, les réduire toutes i1 une catégorie 
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form character ; upon which was engraùcd 
the French system of obligations, which 
hus worked so succcssfully. 

In connection with this course of poliey, 
nrrnngcmcnts of n confidential nature wcre 
made for the advance of moncy upon the 
shores of the Company, with the confident 
cxpeetation of securing by this menns their 
favourable introduction on the Paris Bo111·­ 
se, from which the hest results were anti­ 
cipated. 

The adoption of the grand junction con­ 
cession and the conversion of the shnres 
were proposed at the public meeting held 
in Deccmber last, and received the unqua­ 
lifled approbation of all the Sharcholders, 
with the exception of somc holdcrs of fr pcr 
cent. guarantced sharcs , who considered 
lhat thcir interests wcrc not sufficicntly 
protected in the arrangement. 
The Directors accordingly procceded to 

give effcet to the rcsolution of the Sharc­ 
holdcrs with respect to the grand junetion 
concession, and in virtue of the powers 
confcrrcd upon thcm at the genoral mee­ 
ting held in London on 14th Dcecmber, 
confirmcd by the general meetings held in 
Brussels on 1 i th of December, 18;:,5, ami 
9th January, 18M, ?J,000 six per cent. 
sharcs werc handcd over to the parties 
originally intcrestcd , in satisfaction of ail 
their prcvious outlay, engineering , and 
other elaims and cxpenscs. This having 
heen donc, the Bclgian Govcrnmcnt reco­ 
gniscd the Great Luxembourg Company 
as the possessors of the concession; and 
liv. st. 20,000 of the caution-money still 
rernaining in their hands was set spart as 
the guarnntce for ils construction. Espceial 
care was, however, raken by the président 
in the framing of the convention that the 
Grea] Luxembourg line should be kcpt 
entircly frec from ail engagements under­ 
taken on aeeount of the grand junction. If 
regard be hall to the extent of the line thus 
concccled-fifly-four miles-the great ex­ 
pense which had becn incurred in the prc­ 
paration of complote plans and survcys for 
the wholc distance, and the various inte- 

uniforme, et à y ruttaeher le système fran­ 
çais d'obligation, qui n produit des résul­ 
uns si favorables. 
Tout en poursuivant le cours de ers né­ 

goeiatlons. on fit, d'autre part, des arran­ 
gements d'une nature confidentielle pour 
des avances de fonds sur les actions tic la 
Compngnie, comptant avec confiance que, 
par cc moyen, on parviendrait à leur don­ 
ner cours ù la Bourse de Paris, cc dont on 
aucndait d'excellents résultats. 

L'adoption tic ln concession dite de la 
" Gronde Jonction " et ln conversion des 
aetions ont été proposées au meeting tenu 
en décembre dernier, cl ont reçu l'oppro­ 
hatiou absolue de tous les actionnaires, ü 
l'exception tic quelques détenteurs d'ac­ 
tions à G p. "/., garanties, lesquels pensaient 
que leurs intèrèts n'étaient pas sufflsum­ 
ment sauvegardés par ledit arrangement. 
En conséquence, les Directeurs passè­ 

rent à l'exécution de ln décision des ac­ 
tionnaires, en cc qui concerne ln concession 
de la " Grande Jonction, i, cl en vertu des 
pouvoirs qui leur avaient été conférés au 
meeting général tenu à Londres le 14 dé­ 
cembre et confirmés par l'Assemblée géné­ 
rnlc tenue il Bruxelles, le 11 décembre 18~5 
cl le 9 janvier 18M, ~,000 actions ,i 
G p. 0/0 furent délinées aux premiers inté­ 
rcssés, à litre d'indemnité pour leurs dé-­ 
penses précédentes, honoraires d'ingénieurs 
et autres déboursés. Cet acre accompli, le 
Gouvernement belge reconnut la Compa­ 
gnie du Luxembourg en qualité de con­ 
cessionnaire et les ':W,000 1. st. de cau­ 
tionnement, qui se trouvaient encore entre 
ses mains furent mises à part comme ga­ 
rantie de la construction. En rédigeant la 
convention, le Président a eu soin, toute­ 
fois, que la ligne du Luxembourg restât en 
dehors de tout engagement contracté du 
chef de la "Grande Jonction." Si l'on con­ 
sidère la longueur de la ligne concédée 
l~4 milles) la grande dépense faite pour 
préparer les plans et les tracés complets 
pour tout le parcours et les différents inté­ 
rêts auxquels il fullair donner satisfattion, 
ou trouvera que jamais une ecneession 

7 
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rests whose claims had to be satisûed , it 
will be found that no similar concession 
has evcr been obtnincd in that country on 
tcrms so rcasonable and cquitnble, 
The new eonstituted shores and obliga­ 

tiens were all prcpared, and the old shores 
of every description were called in for con­ 
version. But vc1·y soon the opposition of 
the dissentient holdcrs of six pcr cent. 
sharcs took n scrious form. Chancery pro­ 
cccdings werc eommcnecd, and on impres­ 
sion soon sprcad that the ncw arrangements 
whieh had bccn rcceived with sueh faveur 
wcre thereby placed in jeopardy. ln the 
face of thcse unexpectcd difûeulties , the 
sharcs soon f ell rapidly in value, and a 
general dissatisfaeuon arose. 

This dissatisfaetion was acuvcly Iornented 
by Mr. Lyall, one of the Directors, who , 
truc to the system which be had invariahly 
pursued , no sooner thought that be saw 
a storrn approaching, thon he begnn Lo clc­ 
nounce transactions which hc had sane­ 
tioncd amidst general applausc, and to cast 
iojurious aspersions upon thosc of his col­ 
leagues who had ineurrcd any cxtraordi­ 
nary responsibility, or who had takcn ony 
prominent part in the recent arrangements. 

In the midst of these distractions. a spe­ 
eial meeting of the Sharcholders was called, 
and a revised plan for the conversion of 
the 6 per cent. shares was adoptcd, whieh 
has proved cntirely successful - but the 
credit of the Company had been shaken, 
its management had becornc disorganised, 
and a commiuee of forge Proprietors con­ 
sidcre<l 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 coll of 30s. pcr share upon the 6 per 
cent. shores as proposcd by the Directors, 
und the appointmcnt of two gerants Lo aet 
in concert whit the President in the prose­ 
cution of the works; but irreparable in­ 
jury had bccn caused by the delay, the best 

semblable n'a été obtenue en Belgique à 
des conditions aussi modérées et aussi 
équitables, 

Les actions et les obligations nou velle­ 
ment constituées ont toutes été préparées, 
et les anciennes actions de toute espèce ont 
été redemandées pour être converties. i\lais 
bientôt l'opposition des détenteurs d'actions 
à 6 p. 0/0 prit un caractère sérieux; on en­ 
tama un procès devant la " Cour de Chon­ 
cctlcric, » cc 11 ui eut pour effet de foire 
croire que les nouveaux arrangements, re­ 
çus avec tant de faveur, étaient remis en 
question. En présence de ces difficultés 
i nnuenducs, les ocrions furent prompte­ 
ment dépréciées et il s'en suivit un mécon­ 
tentement général. 

Ce mécontentement f ul activement fo­ 
menté par l\I. Lyall, l'un des Directeurs, 
qui, fidèle au système qu'il avait toujours 
suivi, ne crut pas plus tôt voir approcher 
un orage, qu'il commença à dénoncer des 
opérations qu'il avait lui-même sanction­ 
nées aux npplnudisscruents de tous les ac­ 
tionnaires, et i, lancer des insinuations 
(a.~persions) injurieuses contre ceux de ses 
collègues qui avaient assumé une respon­ 
sabilité extraordinaire, ou qui avaient pris 
une part principale dans les arrangements 
récents. 
Pendant que ceci se passait, un meeting 

spécial des actionnaires fut convoqué et 
l'on y adopta un plan modifié, tendant à la 
conversion des actions à 6 p. °/., lequel n 
donné d'excellents résnltats,-mais le cré­ 
dit de la Compagnie avait été ébranlé, son 
administration s'était désorganisée, et un 
Comité d'actionnaires importants crut de 
son devoir de foire une enquête sur la si­ 
tuation des affaires. Leurs délibérations 
aboutirent à une recommandation adressée 
aux actionnaires, de satisfaire à l'appel des 
30 shillings par action, sur les actions à 
6 p. ¼, tel que l'avaient proposé les Di­ 
recteurs, et, en outre, à la nomination de 
deux " gérants 11 q ue l'on adjoignait au 
Président pour la poursuite des travaux. 
Mais déjà un dommage irréparable était 
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part of the summer was lost, and the Com- 
1n:111y having Iailed in the fulûlmcru of ils 
engagements, one of the principal con­ 
traetors availcdhirnself of bis right to throw 
up a contraet advamngeous to the Com­ 
pany. If it had not becn for this agitation 
the line from Brussels to Namur would 
have been opened sorne lime ago. 

1 n the rnidst of the crisis, overtures werc 
made by two members of the board to gent­ 
lemen of high standing and cxpcriencc ro 
join the Direction. They satisflcd thern­ 
selves of the intrinsie mcrits of the concern, 
and agrccd to take office in the nccessary 
vacaneies werc mode, but although their 
adhésion was earnestly desircd by the Pro­ 
prietors, il was for a long lime prcventcd 
by the obstinate refusai of l\lr. Lyall to 
rnake way for their ad mission, ( alrhough 
hc was requested to do so by ail his col­ 
leagues.) unless he were bought out al pnr. 
At lcngth the President determined that 
the general intcrests of the Company should 
not be saerificed by Mr. Lyall's selûsh de­ 
mands, and agreed to takc upon himsell' 
the wholc risk of eornpensnting Mr. Lyall, 
if the Propriclors should sanction the ar­ 
rangement.and Messrs.Close. Hutchinson. 
Recel, and Uzielli joined the board. 

Sincc that period the works upon the 
lino between Brusscls and Namur have 
becn steadily prosccutcd. The [irst section 
frorn Brussels to La Hui pc wns opencd for 
trafûc on the 23rd August, and du ring the 
fow wccks of fine weathcr which still rc­ 
mained the receipts fully cqualled the ex­ 
pectations which had hecn formcd. The 
board have demandcd the formai sanction 
of the Govcrnment for the further opcning 
of the line to Ottignies, and last wcek the 
engincer, 1\1. l'\farehal, traversed the wholc 
distance from Brussels to Gembloux (40 ki­ 
lomètres), wîth a train. The works upon 
the Namur and Arlon linc from Recogne 

occasionné par ces délais; la plus belle 
partie de l'été était perdue et ln Compagnie 
s'étant trouvée en défaut de remplir ses 
engagements, un des principaux cntrcpre­ 
neurs se prévalut de son droit pour rési­ 
lier u11 comrat avantsgenx pour la Compa­ 
gnie. Si tous ces troubles n'avaient pas été 
suscités, lu ligne de Bruxelles i1 Namur se­ 
rait déjà ouverte depuis longtemps. 

Au milieu de cette crise des ouvertures 
ont été fuites pal' deux membres du Con­ 
seil d'ad ministration , a des personnages 
haut placés et d'une grande expérience, 
dans le but de les associer i1 la direction. 
Ceux-ci s'assurèrent de l'importance in­ 
trinsèque de l'affaire et consentirent à e11- 
trer ou Conseil d'administration dès que 
tics places seraient devenues vacantes; 
niais quoique leur accession fût vivement 
désirée par les actionnaires, elle fut long­ 
temps empêchée par le refus obstiné de 
~I. Lyon de leur céder la place (quoiqu'il 
y ait été invité par tous ses collègues), ù 
moins qu'on ne lui accordai Je rachat au 
pair d(; su mise de fonds. A la fin le Prési­ 
dent, considérant que les intérêts généraux 
de la Compagnie ne devaient pas erre sa­ 
crifiés ù cause des prétentions égoïstes de 
M. l.yall, consentit ù prend rc sur lui ln res­ 
ponsabilité <l'indemniser M. Lyall, pourvu 
CJUC les nciionnaircs sanctionnassent l'ar­ 
rangcmcnt , et MM. Close, Hutehinson, 
Rccd et Uzielli, entrèrent au conseil d'ad­ 
ministration. 

Depuis lors les travaux sur la ligne de 
Bruxelles à Namur ont été activement pour­ 
suivis. La première section, de Bruxelles 
il Ln llulpe, a été ouverte à la circulation 
le 2;5 aoùt , et, pendant les quelques se­ 
maines de beau temps qui restaient encore, 
les recettes ont parfaitement correspondu 
aux espérances que l'on avait conçues. Le 
Conseil d'ndministration a demandé l'auto­ 
risation du Gouvernement pour l'ouverture 
de la ligne jusqu'à Ottignies, et la semaine 
dernière l'ingénieur, M. Marchal, a var­ 
couru avec un train la distance entière de 
Bruxelles à- Gembloux ( 40 'kilomètres). 
Sur la ligne de Namur ù Arlo» les Ira- 
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10 Arlon have heen earried on under n 
coutrnet which rcmained in force, but hc­ 
fore procecding 10 relet the other portion, 
Mr. Locke has been requcsted 10 examine 
the subjeet, and to report upon the best 
mensures 10 be adopted. 

The old Dircctors who rernain have 
continucd 10 cooperote with their ncw col­ 
lcogucs to the best of thcit· ability, They 
are conscious of hnving been aetuated 
rhroughout this arduous strugglc hy the 
most earncst desire to promote the prospe­ 
rity of the Company; and whilst eherishing 
a grateful sensé of the gencrous support 
which they have reeeived from the great 
body of the Proprierors, rhey look forward 
with perfect eonûdencc to a specdy reali­ 
sation of the hop es which you have through­ 
out been led to entertain of the results of 
his great undertaking, 
The ncw Directors will prescni a sepa­ 

rate report. 

Balance Shee; for the year 1mding 31st De­ 
cembre, 1855. 

Da. 
Be lance broughl from last yenr's bn- L. ,1. , d. 
lancesheet , . • . • . . .. . • . .. .. • .. . 89,221 7 8 

Proceeds of Belgian stoek ( caution- 
111011cy) sold Lhis yror.......... 17,606 U !i 

Intercst nceount, vi;i;. : - 

Beceived in Brussels from U1c in- 
vestmcnt of the caution........ 5,661 f2 0 

Ileceived in London for intcrest on 
loans of cash on sccuritics...... 2,01¼ 9 2 

Ditto for interest for lnpscd lime on 
catis......................... 1,229 f5 0 

Discounts receivcd on conlrnctors' 
accounts for prompt paymcnt.... 2,1548 10 8 

Canni account, receivcd this ycar for 
tonnage ducs, and matériels sold , 817 fO iO 

Copi toi aecount, receivcd in cash 
this ycar, viz, : - 

Arrears of olfl catis.............. ,,127 10 0 
Jst eall of fOs. due fst July, 1852, 
paie! on ti,SU railway qunrlcrs... 2,922 O O 

vaux de fü·:ognc à Al'lon s'exécutent en 
\'Crt11 d'un cuntrat qui est resté en vigueur, 
mois a\·a11L de passer li ln réndjudicntion 
de l'autre section, 1\1. Locke a été invité à 
examiner ln question et il foire un rapport 
sur les mesures qu'il convicmlraü le mieux 
d'adopter. 

Les anciens Directeurs restants ont con­ 
tinué il coopérer de leur mieux avec leurs 
nouveaux collègues. Ils ont ln conscience 
d'avoir été animés, pendant toute ln durée 
de celle lu ttc ardue, du vif dés il· d'aider à 
la prospérité de la Compagnie: pénétrés 
d'un sentiment de .gratitude pour l'appui 
généreux qu'ils ont trouvé chez la grande 
majorité des âc1ionnnircs, ils attendent 
avec une sécurité parfaite la prompte 
réalisation des espérances que vous avez 
constamment été portés i1 nourrir, à l'é­ 
gard des résultats de cette grande entre­ 
prise. 

Les nouveaux Directeurs présenteront 
séparément leur rapport. 

Bilan pour l'année finissant aH 51 décem­ 
bre 18?:>5. 

Don. 

Report d'après le bilan de l'unnéc 1.:u. ,. d. 
dernière...................... 89,221 7 8 

Produit de fontis belges (cnutionnc- 
mcnl) vendus dans le courant de 
l'année....................... 17,606 14 !i 

Compte des intérêts, savoir : 

Reçu à Bruxelles, sur le cautionne- 
ment ..••••.•..•.••.•..•••••• 

Reçu à Londres, pour intérêts sur 
des prêts d'argent contre effets •• 

Id pour intérêts en raison de délais 
dans les versements requis •...•• 

Escompte sur les payements faits 
comptants aux entrepreneurs, .. 

Comptes du canal : recettes de l'on­ 
née pour droits de tonnage dus et 
pour matériel vendu ••.....•••• 

Compte du capital : recette eu 
espèces, pendant l'année, savoir: 

Arrérages d•nnciens appels de fonds. 
Premier appel de 10 sh., échéant nu 
frr juillet 18~2, payé sur 11,844 
quorts d'actions du chemin de fer. 

, 
5,661 12 0 

2,084 9 2 

1,229 15_ 0 

2,ti48 t9 8 

817 t9 10 

'-, i27 IO O 

2,922 0 0 
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2nd cnll ortOs., duc 31st Dec , i852, 
p:ud on W,~02 ra,lwoy quarters., 25,251 0 0 

1st Cdll- of 10s , due 1st July , 1s:,2, 
pard on 7,974 canal quarters .• , 5,987 0 0 

2nd call or lüs , duc 51st Dec , f8à2, 
pmd on 49,667 canal quartcrs.... 24,835 10 0 

De!)Os1t or I st 2 per shore on 1,001 
guaranteed 6 pet cent sharcs • . 2,002 0 0 

1st coll of 1. st, 2 duc 16th June, 
18::.5, paul on 5!>,G72 d,llo . 70, ·,24 0 0 

2ml coll of 1. st.1 due Srd Oct , 18!!'3, 
p111d on 59,591 d1uo... •• • • • • • ;;9,591 0 0 

Cap1t1l account for deposu , and tst 
and 2nd catis 011 5,000 guor:mtccd 
6 per cent, shares, issucd for the 
concession of the Grand Juncnon 
unes, per contra . • • • . • 2:»,000 0 0 

Debcntorc account for fh c 1k bcntu 
res of the Company nt iour years 
date from ist Dec , 18',5, duc fst 
Dec , -18:>7, nt 4- pcr cent, mlcrC'~t 
issued lo coutrcetors on aeceuut 
or wo1ks • . •. • • . • • . • 11,000 0 0 

Drafts from Brussels charged m sc­ 
ncral accouut rcr coutra , but net 
Jiemg duc rn London untrl 18)4, 
do not appear m the London cash 
eccount lhts ycor,but are hroughl 
to the crcd1t rn the mcantrme • • • 48,2',0 0 0 

L st. 577 ,4!"18 1!> 9 

CR 
,vorls on the rarlwry and engmee- 
r10g. • .•••.•. 

Permanent W3Y and mntcnal , • ••• 
Rollrng stoek .••.• 
Purchases of land, compensatron, etc. 
lntere~t pard lo Shareholders ..•.• 
Bnnl1.1ng and agcncy charges abrmd 
Loss on the cxchangc •.•.•.••• 
Purchase of Iounders' ri:;hts 

J SI I d 

116,0fJ6 5 JO 
51,516 to 9 
iO 50!) 19 0 
'-~.:io~ rn s 
iS,528 :12 i 

~2-2 15 7 
U3 i 2 

3,600 0 0 

Law charges • •• ••••••• p • i ,041 911 
Advertumg, prmung, etc ..... 1>98 li 6 
Rent of ollires m Loudon. • ..... :169 f 0 
Travel] mi; ex penses. • . . • • ••••.•• b72 4 8 
Office charges, for sala, res pard in 

Brussels and London , postages , 
stamps, pclly cash, etc ....•...• 2,230 0 4 

.Allowancc, otcd te authtors for 181,2. tœ 0 0 

Deuxième appel de 10 sh., èchcant 
au 51 déc {81,2, pa~é sur W,!>02 
quar~ d'aeuons du ehemm dl' fer. 2?5,2!Sl O 0 

Premier appel de 10 sh., écheant au 
irr Juillet 1Sâ ·, paye sur 7/174 
quarts d'actions du canal . . 5,087 0 0 

Deuxième appel de 10 sh , etheant 
nu 51 dee i8~2, p:i.)e sur ~9,667 
qu::u ts d'nlhons du canal • • . 

Dqwt dc2 l st, r:1r acuon, sur 1,001 
action) à 6 I' •/o garanll\'S • . ••• 

Premier appel de 2 1 st , eeheant 110 
16 juin 18:i5, pn) e sur 5!l.G72 1d 

Dcuxicme eppcl de 1 1 si, echeant 
011 S ott. 18",5, paye sur 50,S!II 1J. 

Cornptc Je capual, pour depêt, 1er rt 
2• appel sur 11,000 obhgauons l 
!) p 0/o garanues, cnuses pour la 
eeneessron des lignes de Ill Grande 
Joncuou • •• • • 2:l,COO O 0 

Compte de debc] pour einq c!fets 
(tkbcn(urcs) de la Compagnie, emis 
àinnntc,,dcdntc,du f<tdtc 18!)J, 
cchcnnt le [ee <ile 181>7, 114 p •/o 
d'rntcrêt , dchvres aux cntrcprc- 
neurs j compte des t1:11n11x.... !>,COO O 0 

Trnztcs de Bru,cllc,, portees ou 
compte gcneral cr-contre , mats 
qui, n'ctnnt paynblcs il Londres 
qu'en f81H, ne li~urcnt po111t dons 
l'et.11 de situ uron de la carsse de 
Londres pour celle aum.e c1 cl sont 
en même tcm ps porte es J l' \foin 4S, 2.iO O 0 

2,,1:.ss re o 

2,1.102 0 0 
(o) 

70,'>24 0 0 

50,501 0 0 

L ~l :m,i~S ià !) 

Avorn. 
T1,naux sur les lignes el honor:11- 
res des rngcnicurs • . . . . . . • • . . , 

Voie~ (11cnmment w11y) et matcrre! • 
?tfolcr,el roulant..... • • • . • •• 
Aclrnts de terrams, mdcmmtes, etc. 
1 ntcrêts pa) es aux acucnnerre, •••. 
Prats de banque cl :igen 15 :Z l'ct ranger 
Perle snr le change ••••••.•.•• 
Ac bals de droits de fonuatcui s (/oun- 
dcrs' ragllls) • • • • •• 

Frais judreraires ••• 
,\nnonccs, frab d'unprcssions, etc. 
Loyer des bureaux à Londres 
Frais de route. • . . . . • • • . . . . . 
I'rars de bureaux, trauements , a 
Bruvelles el:. Londres, Irais de 
poste, timbre, menues dcpcnscs, 
etc •• . • . • . . . . . • . . . . . . . . 2,2:iO O '- 

Allocation votee en foHnr des cou- 
trêlcurs {aud11or1) pour tst,L,. iOO U O 

L si s d 

116,066 5 fO 
sr.sru fO 9 
i0,509 ID 0 
,:,,!)0!> f9 8 
48,1,28 i2 , 

~22 15 7 
U3 4 2 

5,600 0 0 
1,0{1 9 t1 

Ml8 t, b 
161) 1 0 
117:.! 4 8 

(") Erreur de compte; se trouve dans le texte. 
(fiole dri traducltur) 

8 
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W 01 ks on the canal and cngir,cedng, i O, 071 10 9 

Direction, for one year's allowancc, 
ending 5tst Dec., 18575 ....••••• 

Stock nccount, paid the ealls of 1. st, 2 
per sharc, less intcrest, on !GO 
roilll'a.v nnd canal quarters !,y 
mistukc.nnd now hcld Ly the Com­ 
pany ::is stock .......•....• •. • • 

Belgian Grand Junction lines - paiLI 
for lhc concession of thcsc lines in 
!>,000 gunrantccd û prr cent sha­ 
res nt par oi l. si. 5 paid , ns !)Cr 
board minute of 18th Nov., 1805. 

Dillo, paid for plans , ctc., of the 
linos .....••.•......••....•••. 

Balanec thus composed - loans out- 
standing .......•.•........... 

Casl1 in Brussels •..••...•....•••. 
Cash ot :'llessrs. Mostcrm:m and Co. 
Cash at :llcss1·s. llfoss und Co., Liver- 
pool ....•.•..•.•.•...••.•.•.• 

Cash al Union [Tank of London .•.•. 
Cash in hands of Secretary .......• 

2,000 0 0 

iiO O 0 

2~,000 0 0 

16 li 2 

liS,000 0 0 
1l,7i0 c; 7 
7 ,t,G'. 5 ll 

i ,023 :i 11 
703 B S 
5:ïO O 0 

L. si. 577 ,~5~ H> !.J 

Exnmincd and auditcd by us, the 9th De- 
ecmber, 18~3. 

JAllES ANDF.I\TO:-l, 

\V1u1.rn CnAtŒ, 
J. D. 01:: Vrrn«. 

The Si:cnETAIIV also rend the two reports 
of the gérants, Messrs. Field and Seymour. 
Jt appcarcd that thèse gentlemen werc ap­ 
pointed by a section of the Sharcholdcrs to 
net with the prcsidcnt in the management 
of 11ie affuirs of the Company. They wcrc 
appointcd on the t5th iHny and continued 
in office until the clcction of the four ncw 
Dircctors in August last. The arnount of 
capital received and cxpcndcd during thcir 
adruinistration was 1. sl. 68,G00, and the 
office expcnscs wcrc 1. sr, 4,200, inclu­ 
cling l. st. 1,000 paid lo two of the gérants 
for their services. 

1\fr. \V. Rsso, one of the ncw Direetors, 
rend the following report from the four 
new Direetors :- 

"Lonrlon, 16th Dcccmber, 18:H. 

" Wc, the undcrsigncd, haviug, on the 

Travaux au canal et honoraires des 
ingénieurs .....•................ 

• .\lloc:ition aux directeurs, pour l'an­ 
née Iluissant nu 51 déc. iS!>3 ..••• 

Compte de l'encaisse (1/otk atto1.mlJ, 
payé par cr1·r.ur rappel de 21. si. 
p~r aetion , moi us l'inlérèl, sur 
100 quarts d'action du chemin de 
fer et du canal, laquelle somme fi. 
sure â l'a,·oir de la Compngnie .•• 

Ligues belges de 1:1 Gr:111dcJonc1ioo. 
- Payè pour la concession de ces 
ligues en ti,000 actions à ~ p. o/o 
garanties au J.1m1 de~ l. sr, payées, 
comme au procês-verbal du con­ 
seil, en date du 18 nov. iS53 ••.• 

IJ., payé pour plans, etc., des lignes 

Bilan comrnc suit; - prêts à rem- 
bourser •• , ••••••••••..••••••• 

Encaisse à Bruxelles •••.••.••.••• 
Encaisse chez l'IDI. Mnstc,·mon et C•. 
Encaisse chez Ali\l. àfoss et C• a Li- 
verpool .• , ••.••.....•.••.•••. 

Encaisse au Unio11-1Ja11k à Londres. 
Encaisse entre les iuainsdu secrétaire 

10,071 tO I> 

2,(100 0 0 

fjO O 0 

2:S,000 0 0 
16 H 2 

!iS,000 0 0 
H,770 G 7 
7,lila 3 H 

i ,028 ~ Il 
703 U R 
550 0 0 

L. sL 577.458 15 9 

Vérifié et contrôlé prrr nous, le 9 dé­ 
cembre t 3;;3_ 

(Signé) J,rnF.s A:'iDERTO~. 
\YtLLt.\lt Cn.ua:. 
J .-D. DE VtTI\E. 

Lx Si-:cnt.T.\mr. donne également lec­ 
ture des deux rapports des " gérants, » 

l\ll\l. Fields et Seymour. Jl en résulte que 
ces messieurs ont été nommés par un eer­ 
tain nombre d'actionnaires pour agir con- . 
jointemcnt avec le Président, dans l'admi­ 
nistration des affaires de la Compagnie. Ils 
lurent nommés le 5 mai et restèrent en 
fonction jusqu'à l'élection des nouveaux 
Directeurs, au mois d'août dernier. Le 
montant du capitnl reçu cl dépensé pen­ 
dant leur gestion s'élève à 68,000 1. st., 
cl les Irais d'administration à 4,200 1. st., 
y compris 1,000 l. st., payées aux deux 
gérants pour leurs services. 

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

" Londres, i6 décembre l~:H. 

n Nous soussignés, ayant été élus Dirce- 
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rcquisirion of n large and influential body 
of Sharcholders, become Direetors on the 
11 th August last , have fclt it our duty to 
inquire and to ascertain-> . 

'' First, The present ûnancial position 
of the undcrtaking, and, in conncctiou 
therewith, the accouuts of reccipts and 
expcnditure up to 31 st Dcccmbcr, 1855, 
to which pcriod the books of the Company 
have been Ilnally made up. Bcsides whieh 
wc h[IVC examincd the cxpenditure and 
reecipts to end of Novcrnbcr of the présent 
ycar, as will be sceu in the supplerncntal 
accouru. 
'' Secondly, The present statc of the 

works, ami their cost. 
"Thinlly, "'hnt further ouilay will be 

nccessary in ordcr 10 complote the under­ 
tuking, and its probable future result us 
an investmcnt. 
" As regards the first item, thnt of the 

finance, n most minute and laborious in­ 
vestlgntion has becn made; and wc arc 
consequcntly enabled to Jay hefore the 
Proprietors n complote history of the affuir 
Irorn the commencement; titis will be 
Iound in the appcndix, The document is 
somewhat lcngthy,. and .mny appcar 10 

many persons unnccessarily minute; but 
taking inlo consideration the rumeurs 
which have bccn ci rculatcd and the gcnerul 
disirust which so cvidcntly exists in the 
minds of a grcat nurnber of the Sharc­ 
holders, we have thought il beucr lo corn­ 
rnunieatc a scries of détails colleotcd from 
the books, which, in other circurnstancos, 
would scarccly have bccn nccessary, 
'' lt will be sccn rhat the total rcccipts 

and payments, os shown in the accornpa­ 
nying statements, n6rce in amount with 
those of the Company's books and printcd 
annual reports. This· is ~o Jar sarisfacrory ; 
ncvertheless, it is to be rcgrcued that the 
aceounts which have hithet to bècn prc­ 
sented to the Shnreholdcrs have not in 
cvery instance explnined the mode and pur­ 
poses in and for which the money has 
really hecn spcnt •. ~rhc accounts which wc 

leurs le 11 août dernier, à la demande 
d'un nombre considérable d'actionnaires 
inllucnts, nous sommes crus en devoir de 
foire une enquête et de vérifier les points 
suivants : 

1, 1 • Ln situation flnancière actuelle de 
l'entreprise et, comme partie intégrante de 
celle-ci, les comptes de recettes et tic 
dépenses jusqu'à ln date du 51 déccm­ 
bre18:53; époque à laquelle les li\'rcs de 
la Compagnie ont été clôturés, En outre, 
nous avons cxaruiué les dépenses et les 
recettes jusqu'à b fin de novrmbro de 
l'année courante, ainsi qu'on le vorr., par 
le compte supplémentaire. 

,, 2° La situation actuelle des travaux 
cl leur prix de revient. 

,, 3° Ln dépense qui sera encore néces­ 
saire t, l'effet de mener à fin l'entreprise, 
ainsi que les résultats probables de celle­ 
ci, considérée comme pincement de fonds. 

" En cc qui concerne le premier point, 
celui des finances, une enquête mirlllticusc 
et approfondie a été faite et nous met ù 
mème de soumettre aux uctionnniros lï1i~­ 
torique complet de toute l'affaire depuis 
son origine : on le trouvera dans l'nppcn­ 
dice , Cc document est quelque peu étendu 
cl paraitra à quelques personnes d'une 
minutie exagérée: mais, eu égnnl aux 
bruits qui ont été mis en circulation et il 
la "mèfiancc générnlc qui existe évidem­ 
ment dans l'esprit d'un g1·nnd nombre 
d'nctionnnires, nous avons pensé que le 
mieux était de leur communiquer toute la 
série de détails recueillis dans les livres, 
cc qui) en d'autres circonstanccs , n'aurait 
g11èrc été nécessaire. 

,. On verra que les recettes et les paye­ 
ments, tels qu 'ils sont exposés dans les 
états auncxés, concordent avec les sommes 
indiquées dans les livres tic la Comp;1gnic 
ci dans les rapports annuels, livrés ù I'im-. 
pression. Ceci est satisfaisant jusqu'à un 
certain point, mais il y a lieu tic regretter 
que les comptes présentés jusqu'ici aux 
actionnaires n'aient pns toujours expliqué 
les modalités et le but de la dépense cffcc­ 
tuée. Les comptes que nous prcscntons 
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uow hring under the eonsideration of the 
Shnrehohlers set forth the truc nature of 
(•,·t•1·y item in the expcnditurc ïro:» the 
commencement of the undcrtuking down 
to me prcsent lime. They show with clcar­ 
ncss the large an.ount of moncy which has 
bcen spcut in mauers whieh have nutc or 
no conncction with the exécution of the 
canal and milwny works. But it is ncither 
our intention, nor is it in our province, 
to rnakc commcnts upon past transactions 
bcyond pointing out the position in which 
the property stands, and the effeet which 
this dead weight must nccessnrily producc 
upon the future dividende of the Company. 

" 'flic productive cxpenditurc "P 10 the 
présent rime uppcars to stand as follows :- 

L ,1. s. d. 
J.onJ and wv1 ks un the canal . . . . . . 5{.,570 0 10 

Ditto. ruilwny ......• 42li,t38 12 ti 
On the permanent wny........... 80,501 11 3 
Ilolliug stock .•..•....•.........• 50,22-!- 10 4 

L.st. ;;~0,51i O 10 
There is morcover the balance 

duc Irorn thc Belgiun Go-• 
verucmcnt, of caution rno- 
ney in their hands. Lst. 16,000 

As well as the surn which, 
umlcr that head, has been 
tcansferred by the state 
from our Iunds to the cre- 
dit of Grand Junction 
Ilailwny •... , •.•..•.•.. 20,000 

5G,OOO 0 0 

L. St. 61li,344 0 ro 

'' This must appcar a small amount, 
compared with the aggrcga1c of the ex­ 
pemliture up to the présent timc, , iz , 
l. st.'1,35~,'296. 
'' But no inconsidcrnble portion of the 

balance, viz , 1. st. 176,330 9s. Sd., hns 
bcen returned to the Shareholders in the 
form of interest upon calls du ring construc­ 
tion, in conformity with the stntutcs. This 
is independent of 1. sr. D,270 intercst paid 
on the obligations. 

'' Jt is also to be obscrved that many 

maintenant aux actionnaires démontrent la 
nature véritable de chaque nrticle de dé­ 
pense depuis l'origine de l'entreprise jus­ 
qu'au moment actuel. Ces comptes indi­ 
CJ ucnt avec précision les sommes cousidé­ 
rables dépensées pour des objets qui ont 
peu ou point de rnpport avec l'exécution des 
travaux du chemin de fer ou du canal. 
Mais nous n'avons ni la mission ni linten­ 
tien de faire des commentaires sur des 
opérations accomplies ,lcpuis longtemps; 
nous nous bornerons à faire remarquer ln 
situation actuelle du capital social, ainsi 
que l'effet que cette charge improductive 
(titis detul weigltl) doit nécessairement pro­ 
duire sur les dividendes futurs <le la Corn­ 
pagnrc. 

" Les dépenses productives qui ont é1é 
faites jusqu'à ce jour, se présentent comme 
suit : 

L. st, •• d. 
Tcrrnins et travaux pour le canol,, 5'.,3i9 ü 10 

Id. chemin de fer. 42G,438 12 t; 
Pour la voic(prrina11enl wr,y),.... 80,501 t 1 5 
Matériel roulant. ......•.....• ,.. 50,':!24- 10 4 

L. st. 58O,5-H O JO 
li y a ~n outre la balance 

duc par le Gouvcrucrncnt 
belge, pour le cautionne­ 
mcnt qui se trouve entre 
ses moins, ci . ., ••. L. st, 16,000 

Ainsi que 1n somme que, de 
cc chef, l'~:tnt a transférée 
de noire aron- il celui du 
chemin de fer de la Grande 
Jonction.ci ...•...••..•. 20,000 

5G,OOO O 0 

L, st. 616,5H O 10 

,, Ceuo somme doit ètrc considérée comme 
très-faible, comparativement au montant 
total de ln dépense jusqu'à ce jour, lequel 
est de 1.35B,'296 J. st. 

" Mais une partie notable de lu diffé­ 
ronce, savoir: 176,550 1. st. 9 sh. 8 d., 
a été remboursée aux nctionnaires sous 
forme d'in térèt sur les appels de fonds 
durantla construction, conformément aux 
statuts,etccinJi:pcnd::immentde9,2701. si. 
d'intérèt , payés sur les obligations. 

i1 Il y a lieu également de foire observer 
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oiher payments have becn made, for' Law,' 
' Clcrks' 'Salaries; 'Office Expcnses;' 
' Travelling,' Adverriscmcnts and Prin­ 
ting .' Thcsc charges arc eommon 10 all 
railwnys ; and in the case of the Luxcm­ 
bourg, though by no means heavy in any 
particular year, yct, from the slow rnnnner 
in whieh the works have frorn various 
causes bcen proseeuted , the toi al sums 
which in the classiâed statcmcnt appcar 
undcr thèse heads have become large. 

" Ou othcr items of the unprcductivc 
expenditure wc do not considcr it part or 
our duty 10 rnake a rernark. 

·' It may hcre hc r}ght to say that, on 
our accession to the board, we found the 
actuel Ilnaneial position of the concern 
most deplorablc. There were no funds 
whntever wherewith 10 curry on the works ; 
bills of exehnnge had becn given to con­ 
tracrors, which wcre approaching or had 
arrivcd al maturity , considerable debts 
were duc to bunkers and oihrr parties in 
London, who werc urgcnily pressing for 
the rcpayment of their advnnces, thé erc­ 
dit of the Company was cntirely destroycd, 
and the ruin of the whole propcrty immi­ 
nent. ,v c thereîorc Ielt the absolu te noces­ 
sity of at once rescuing the cntcrprise from 
such n situation of peril, and there was no 
alternative but ·thnt of muking an immc­ 
diatc coll. This had becn rcsponded 10 by 
54,390 shores. out or about 79,000 in the 
hands of the public. 

'' The sum actually rceeived from this 
call, less the interest, which has been allo­ 
wed thereon, is 1. st. ~7 ,90'2, whieh has 
ail been nbsorbed by the pressing wants of 
the undertaking. 

'' The large arnount of arrcars is much 
to be regreued, becausc the money is irn­ 
perntivcly necessary for the payrnent of the 
works in progrcss. Wc cannot too urgently 

que diCfércnts ·autres payements ont été 
faits, du chef de u frais judiciaires," "trai­ 
tements d'employés," " frais de bureau," 
u Irais de roule, " " annonces Cl frais 
d'impression. ,, Ces dépenses sont com­ 
munes i1 tous les chemins de fer, et dans 
l'espèce, quoiqu'elles n'aient absolument 
pns été fortes en aucune année, prise isolé­ 
ment, néanmoins la lenteur avec laquelle, 
par différentes cnuses , les travaux ont éré 
poursuivis , a fait monter très-haut les 
sommes totales qui figurent /1 ces différents 
articles. 

" Sul' les autres articles de la dépense 
improductive nous ne nous croyons pns 
appelés à foire des observations. 

,, Nous devons dire toutefois <1 u'à notre 
entrée en fonetions nous avons trou \'é que 
la situation financière actuelle de l'entre­ 
prise était extrêmement déplorable. Il n'y 
avait pas de fonds quelconques pour pour­ 
suivre les travaux; des loures de change 
avaient ~té données aux entrepreneurs et 
clics approchaient de leur échéance ou y 
étaient lléji1 arri vécs ; des sommes consi­ 
dérublcs étaient ducs à des banquiers cl i, 
d'autres personnes ü Londres, et les créan­ 
ciers insistaient pour le remboursement de 
leurs avances: le crédit de 1n Compagnie 
était entièrement détruit et la ruine de 
l'avoir social imminente. Nous eonsidé­ 
ràrnes, par conséquent, comme une néces­ 
sité absolue de retirer tout d'abord l'entre­ 
prise d'une situation aussi périlleuse, et il 
n'y avait d'autre alternative que celle de 
faire immédiatement un appel de fonds. Il 
a .:té répondu à cet appel par ~4, 590 ac­ 
tions, sur environ 79,000 qui sont encre 
les mains du public. 

,, La somme effectivement perçue du 
chef de cet appel de fonds, déduction faite 
rlc l'intérêt qui a été alloué sur le verse­ 
ment, s'est élevée à 97,902 1. st. qui a été 
complètement absorbée par les pressants 
besoins de l'entreprise. 

,, Le montant considérable de l'arriéré 
est très-regrettable, attendu qu'il faut ob­ 
solurncnt de l'argent pour le payement des 
travaux en cours d'exécution. Nous ne sau- 

9 
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reeommend thesc arrears to be immedia­ 
tcly discharged. lt is only just and fair Lhat 
the hurdcn of calls should lall equally 
on ail the Sharehohlcrs, for it is 1101 

cquitable to thosc who have paid , thnt 
othcrs should delay fulfilling thrir engage­ 
ments, or should 1,c tcmporarily rclicved 
Irom paymcnt - thus neeessitating other 
calls at an carlier moment than would 
otherwise be rcquisitc, If the arrcars :m: 
not met al once, wc shall hc under the ne­ 
eessity of recommcuding the forfciture of 
the shares in dcfault. The works cannot 
be prosecuted, nor the propcrty made ami­ 
Jable for trame, if the Proprietors will not 
support us by the pnyments ncccssary for 
the complction of thr line. 

" Jn rcference ro the présent store of 
the works, and also as to what Iurthcr surn 
it will rcquirc to complète the uuderta­ 
king, wc rceornmend the board to call in 
the assistnnceof Mr. Locke, whosc cxpe­ 
rience in the construction of rnilwoys on 
the continent of Europe, as well as in En­ 
gland, pointed hirn out as the best autho­ 
rity which could be eonsultcd on the 
subject, 
'' The board adopted our suggestion. 

!\Ir. Locke was applicd ro ; and he having 
intirnatcd his willingncss to undcrtake the 
business, the Iollowing leuer was writtcn 
to him: - 

" ' GREAT LUXf.llDOliOG lt\11.W.\Y. 

" ' London. Oct. iJ, 1s:;,r. 
' '' S1R, -The board having been infor­ 

mcd that you intend to procced to Brusscls 
nt the bcginning of next week. in order to 
commence the inspection of this railway, 
I am instructcd to inforrn you that the 
board wish your inquirics should be of the 
widcst as well as the most minute charae­ 
ter, both with respect to the works already 
exccuted, their adaptation Lo the purposcs 
for which they werc eonstrueted , their 
solidity and thcir cost, as wcll as to the 

rions trop recommander le solde immédiat 
de cet arriéré. li n'est que juste et équita­ 
ble que les charges occasionnées par le, 
appels de fonds se répartissent également 
sur tous les actionnaires, car il y a injustice 
envers ceux qui ont payé ,1uc d'autres 
puissent retarder l'accomplissement ile 
leurs engagements ou qu'ils soient tem­ 
poraircmcnt dispensés de pay,!r, rendant 
ainsi nécessaires d'autres appels de fonds 
qui devancent l'époque où ils auraient dù 
être requis. Si l'arriéré n'est pas soldé im­ 
méduuement, nous serons clans la nécessité 
de recommander que les actions en défaut 
soient déclarées périmées. On ne pourra 
ni continuer les travaux t ni meure nos 
lignes en état d'être exploitées, si les action­ 
naires ne nous accordent pas leur appui 
par les payements nécessaires :) l'achève­ 
ment des ligues. 

,, Quant il l'état actuel des trnvaux, ainsi 
qu'il la somme qu'il faudra encore pour 
mener l'entreprise i1 bonne fin, nous re­ 
eommamlûmes au Conseil d'administration 
de s'assurer le concours de l\l. Lock, dont 
l'expérience dans la construction rie che­ 
mins de fer sur le continent européen 
aussi bien qu'en Angleterre, le désignait 
comme la meilleure autorité que l'on pùt 
consulter sur ces matières. 

" Le Conseil adopta notre avis. 011 

s'adressa ù l\l. Locke cr, après en avoir 
reçu la déclaration qu'il était prèt à assu­ 
mer celle tâche, on lui écrivit la lettre 
suivante: 

",, CIIE.\11:-1 DE FER DU GRAND-LUXEllDOURG. 

" Londres, IJ octobre 185.(. 

"" l\Jo~s1EUR, - Le Conseil ayant été 
informé que vous avez l'intention de vous 
rendre à Bruxelles, au commencement de 
la semaine prochaine, afin de procéder :, 
l'inspection de notre chemin de fer, j'ai été 
chargé de mus informer que le Conseil 
d'administration désire que voire enquête 
soit de la nature la plus étendue, cl en 
rnème temps la plus minutieuse, tant en 
ce qui concerne les travaux déjà exécutés 
cl leur état convenable pour les fins aux- 
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works which arc still to hc exccuted. In 
respect to thèse latter, it is understood 
ihn; the plans have heeu completed hy the 
cngineer, and have, in fact, been submit­ 
tcd to and approved by the Govcrnmcnt. 
This will tender it undesirable to disturb 
or alter the plans unless it should nppcar 
to you highly desirablc to do so, and that 
such altérations will improve the facilities 
for working the line without augmenting 
the expense of construction. Ilaving finnlly 
seulcd the plans, you will pleasc to advise 
the board hoih as 10 the cosi of completion 
and the arrangements as to con tracts, ctc., 
which you rccorumcnd to hc ndopted , ln 
cstimating the total cost, you will include 
the eost of stations, material, and in Iact 
cverything neccssary to the completion and 
working of the railway. 

" ' I am, sir, your obcdicnt servant, 
11 ' (Signcd) T110s. Coxunxo, Sccretary.' 

'' ln order to become acquaiutcd our- 
selves with the position and merits of the 
railway, we .with the exception of l\lr. Ilut­ 
chiuson , who was prevcnted by illncss) 
went over the country which is to be oc­ 
cupied by the linc at the sarne Lime as 
Mr. Locke. 
"The extensive nature of the inquiry, 

and the great length of country and varicty 
of cireumstnnees that had to be inquired 
into and apprcciated, have rendered it im­ 
possible for Mr. Locke to complète his re­ 
port until the présent time, and it bas only 
just been rcccived. Wc have had couse­ 
quently no opportunity of consiclering the 
contents of so very important a document 
in a sufflcient degrce to pronounce an opi­ 
nion thereon , and we therefore do 1101 

rhink it advisable to say more upon it at 
present, than that the sum whieh M r. Locke 
dccms neeessary to complète the underta­ 
king, with ail its nppliances, as sel forth 

quelles ils sont destinés, leur solidité er 
leur prix <le revient, que par rnpport aux 
travaux qui rcstenrcneoreà exécuter. Quant 
à ces derniers, on apprend que les plans 
ont été terminés par l'Ingénieur, présentés 
au Gouvernement ct approuvés par lui. 
Cette circonstance fait désirer que ces plans 
ne soient modiûés ou altérés que dans le 
cos oit vous trouveriez un très-grand avan­ 
tnge à le foire, et que les modifications il 
foire augmentassent les facilités d'exploita­ 
tion sans nccroitrc la dépense d'exécution. 
Lorsque les plans seront déûnitivcment ar­ 
rêtés> vous voudrez bien informer le Con­ 
seil d'administrntion aussi bien <!u montant 
de la dépense nécessaire pour l'achèvement 
que (les arrangements relatifs aux con­ 
trats, ctc., dont vous croirez devoir recom­ 
mander l'adoption. En dressant le devis 
total, vous voudrez bien y comprendre la 
dépense pour les stations, le matériel, cl, 
en général, tout cc qui est nécessaire pour 
l'achèvement du chemin de fer et pour son 
exploitation. 

,, ,. J' ni l'honneur d'être, etc. 

"" (Siy11é) Tuos. Coxuaxo, Secrétaire. , ·, 

" Afln de nous assurer par nous-mèmcs 
de ln position cl lie l'importance du chemin 
de fer, nous 11ou3 rendîmes (i1 l'exception 
de M. Il utchinson , retenu pour cause de 
maladie), en mèrne temps CJLIC l\J. Locke, 
dans la contrée que doit traverser la ligne. 

" La nature étendue de l'enquête, la 
grande longueur du parcours et la diver­ 
sité des questions que l'enquête devait np­ 
profondir, ont rendu impossible i, M. Locke 
de terminer plus tôt son rapport, que nous 
venons seulement de recevoir. Nous n·a­ 
vons pas encore pu, par conséquent, exa­ 
miner suffisamment un document aussi 
important pour émettre une opinion ù son 
égard, et nous croyons ne devoir en dire 
autre chose, sinon que la somme réputée 
nécessaire par M. Locke pour mener il fin 
l'entreprise avec Lous ses accessoires tels 
qu'ils sont indiqués dans les instructions, 
est à peu près égale à celle que la Compa- 
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in the Ieucr of instructions, is nearly iden­ 
tieal with the sum which the Company 
have the power to rcecive from future 
ealls, from the obligations not )'et issued, 
and from the return or the remainlng cau­ 
tion moncy. In all probability, the meeting 
at whtch this our report will be presentcd 
to the Proprietors will be adjournccl - 
(Applause) - or that in nny case, anoihcr 
meeting will be held in the course or ncxt 
month , or in February, and wc hope wc 
shall then be in a position to present, not 
only ~fr. Locke's report, but also n tender, 
from most acceptable parties, for the com­ 
plet ion of the rcmaindcr of the works for 
,1 Ilxed surn. 
'' It mny be cxpeetcd that wc should 

express some opinion on the ultirnatc pros­ 
pects of the concern. \V c cnnnot suffer 
oursclves to join in those brilliant antici­ 
pations of tralflc and of revenue which 
have been indulgerl in. lt must be borne 
in mind that the undertaking has a large 
charge 10 support, for the surn whicli has 
bccn al rend y plnccd to capital account , 
augrncntnd as it hns bccn by the purchase 
of the canal, the vcry large sum which has 
bccn paid for intcrest on the shores ( an 
item of charge which we nope will for the 
future be discontinucd) - caution moncy 
on brunch lines, - the commission on the 
concessions, and other disbursemcnts to 
which it is unncccssary in this place more 
particularly to nlludc, as th<·y will be found 
in détail in the annexcd finaneial state­ 
monts. On the other hand, ihat part of the 
railway which is situate betwcen Brus­ 
sels and Namur, going as it does through 
a thickly populated country, and leading 
to the great coal basins of Charleroi and 
Liege, will doubtless have a very conside­ 
rablc traffic, Il appeMs, 100, that all the 
State rnilways in Belgium are improving 
iu their reeeipts, and ihat the average tak­ 
ings on the whole of thcm during the pnst 
}ear has been 3ti, 908f. pcr kilomètre, or 
l. st. 2,247 pcr English mile, and that 
they will probably auain, in 18:54, at least 
40,000f. pcr kilornetre, or 1. si. ~,!57?S 

gnie o lo fuculté de percevoir moyennant 
les futurs appels de fonds, les obligations 
non encore émises et les intérêts du cau­ 
tionnement restant. Selon toute probabi­ 
lité, If. meeting où notre présent rapport 
sera soumis aux netionnaires devra ètre 
ajourne -(applœudi~se1nc11ts), - ou, en 
tout cas. un nouveau meeting devra ètre 
convoqué dnns le courant du mois pro­ 
chain ou en février, et nous espérons qu'il 
qu'à cette époque nous serons en position 
de présenter non-seulement le rnpport de 
i\J. Locke, mais aussi une soumission, 
émanant de personnes très-recommanda­ 
bles, pour l'achèvement, ü forfait, du res­ 
rant des travaux. 

,. On s'auend sans doute ù cc que nous 
exprimions une opinion sur l'avenir final 
de l'entreprise. Il ne nous est pas permis 
de nous associer aux brillantes espérances. 
concernant le mouvement et les recettes. 
auxquelles op s'est abandonné. On 11c doit 
pas perdre de vue que l'entreprise a une 
lourde charge n supporter, par suite des 
sommes qui ont déjà été portées nu compte 
du copitnl, avec l'uugmentetlou provenant 
de l'achat du canal, - <les sommes consi­ 
dérables payées il titre d'intérêts 'sur les 
actions (article de dépense qui, espérons­ 
nous, ne sera pas maintenu à l':ivcnir),­ 
du cautionnement pour les embranche­ 
rncnts ), - de la commission sur les con­ 
cessions, et d'autres dépenses auxquelles 
il est inutile de faire encore allusion ici, 
attendu qu'on en trouvera le détail dans le 
relevé ci-annexé de la situation ûnancièrc. 

,, D'autre part, ln section du railway qui 
est située entre Bruxelles et Namur, tra­ 
versant une contrée populeuse et aboutis­ 
sant aux grands bassins houillers de Char­ 
leroy cl de Liège, jouira sans doute d'un 
mouvement très-considérable. JI est de 
fait, en outre, que tous les chemins de fer 
de l'Élat en Belgique voient leurs recettes 
augmenter, et que la recette moyenne, sur 
l'ensemble de ces lignes, pendant l'année 
dernière; n été de 3ti,U08 fr. par kilomè­ 
tre, soit 2,247 J. st. par mille anglais, et 
q u'elle atteindra probablement, en 18tl4, 
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pcr English mile. It is quitc clear that the 
line from Brussels to Namur (about 5a mi­ 
les) will have a trame mueh abovc this 
mileage average. On the larger portion of 
the linc (Namur to Arlon) the Government 
guarantees a minimum dividend of 4 per 
cent. on l. st. 800,000 or on 1. st. 900,000 
including the Bastogne hranch , a sum 
which is in excess of what it was originally 
estimated to cost. A glanco at the map will 
show that the paying capabilities of this 
part of the line will very much dépend 
upon what mny eventually be doue to corn­ 
plete the jonction with the French and 
Prussian lines of railway. There is every 
reason to believe that the Paris and Stras­ 
bourg Hailway Company fully appreciates 
the advantage which sueh a j unction would 
be to it , and that the Direetors will eo­ 
operate, both-promptly and effleiently, to 
secure that advantage. It is impossible to 
estimate what may be the amount of be­ 
neflt which would be thus brought to the 
Great Luxembourg railway. That the line 
would then be one of the most important 
in Europe is quite elear, inasrnuch as it 
would be the shortest line of communica­ 
tion bciween the norih of Europe and 
Englnnd and all south-eastcrn Europe­ 
(Hear , hcar). Wiihout, therefore, indul­ 
ging in those brilliant anticipations as Lo 
immédiate large dividends which have 
bcen heretofore held out, wc believe rhat 
rhere are yct suffleient elcmcnts of success 
10 warrant us in rccommcnding the Sha­ 
reholders, by a prompt and effeetual sup­ 
port of an efficient administration, lo rescue 
iheir property frorn its présent position. 

'' \V c strongly rccommend that the 
énergies of the Company be for the prc­ 
sent confined to the mnking of the main 
linc of railway. Whatever may be the extent 
of that predieted good which is to arise 
from junction or branch lines, il is cvident 
to us, that to ecnstruet ami finish the 
main linc is a task quite sufflcicnt for the 

au moins 40,000 fr. par kilomètre, soit 
2,~7!:i l. st. par mille anglais. 11 est évi­ 
dent que la ligne de Bruxelles à Namur 
(55 milles environ) jouira d'un mouvement 
qui dépassera de beaucoup cette moyenne 
par mille. Sur la plus longue section de 
notre ligne (Namur à Arlon), le Gouver­ 
nement garantit un dividende minimum 
de 4 p. % sur 800,000 l. 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'œil sur la carte fera voir que la pro­ 
ductivité de celle ligne dépendra en grande 
partie de ce qui sera fait, éventuellement, 
pour compléter la jonction avec les lignes 
françaises et prussiennes. Il y a tout lieu 
de croire que la Compagnie du chemin de 
fer de Paris à Strasbourg apprécie parfai­ 
tement les avantages qu'une jonction sem­ 
blable pourrait lui procurer, et que les 
Directeurs coopéreront, d'une manière ef­ 
ficace et prompte, à s'assurer ces avanta­ 
ges. Le profit qui en résulterait pour le 
chemin de fer du Luxembourg est incal­ 
culable. Il est évident que celle ligne serait 
alors une des plus importantes en Europe, 
attendu que cc serait la communication ln 
plus directe entre le nord de l'Europe et 
l' Angleterre, d'une part, et tout le sud-est 
de l'Europe, d'autre pan. (Écoutez!). Sans 
toutefois nous abandonner aux brillantes 
espérances, - quant à l'obtention immé­ 
diate de forts dividendes, - qui ont été 
mises en avant jusqu'ici, nous avons la 
conviction qu'il y a encore assez d'éléments 
de succès pour nous autoriser ù recom­ 
mander aux actionnaires de relever leur 
avoir social de sa décadence actuelle, en 
accordant un appui prompt et efficace à 
une administration énergique. 

" Nous recommandons fortement que 
l'action de la Compagnie ait i, se borner, 
quant ù présent, à la construction de la 
section principale du chemin de fer. Quels 
c1uc soient les avantages que l'on se pro­ 
met des raccordements ou embranche­ 
ments, il est évident pom nous que la 
construction et l'achèvement de la sec- 

i O 
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time being, and wc should view with 
unspeakable regret any attempt from any 
quarter to induee or to cnforcc a clifferent 
policy. 

q Il remalns for us to say, thut, undcr 
the peculiar elreumstanees in which we 
flnd this undertaking , we have reeorn­ 
mended ibe whole board 10 place their 
scats at the disposa] of the Proprietors, 
and thereby affcrd an opportunity of elect­ 
ing sueh gentlemen for the future manage­ 
ment as il may please the owners of the 
property to select. - (Grl'at applause-. · 

'' \Ve also rccomrnend that the meeting 
to be held al Brussels, on the ~2ntl instant, 
to takc into eonsideraticn the accounts of 
18~5. should be adjourned, so r.hal the 
Proprietors, before passing them, should 
be in possession of those for the présent 
year, without which it will be impossible 
for them to dcliberatc on the real position 
of their affairs. Sincc the 51st December, 
18ti5, to the end or Novcmber, 1854, il 
will be seen, by the Iinaneial statements, 
rhat therc has bccn pai<I on works, land, 
rolling stock, intcrest to Shareholdcrs, and 
other mauers, about 1. st. 4270,00-0, irres­ 
pective of a further sum of l. st. ~0,000, 
which has been deposited as caution money 
on the Great Junetion lines, And there has 
bcen received an almost similar arnount 
from varions sources. 

1' \Ve therefore eonsider it indispensa­ 
ble, for the inf ormation of the Sharehol­ 
ders, thm the aecounts Lo the 51st Decern­ 
ber, 1 SM-, shoul<l be cornpleted before 
they corne to any resolution in referenee 
to those of 18~5. 'I'here is nothing to pre­ 
vent ihese aecounts being prepared and 
presented to thorn some time next month, 
or in Fehruary, at the same time, the 
Shareholders can be furnised whith astate­ 
ment of the ordinary sharc and bond 
capital of the Company, arising from the 
reconstruction of both, in virtue of the 
résolutions passcd at the general meeting 
of Deeember last. 

tion principale est une tùchc parfaitement 
sufflsante pour le moment actuel ,_et nous 
verrions avec un regret inexprimable toute 
tentative, de quelque côté qu'elle vint, 
de vous engager à une marche difffércnte. 

,, Il nous reste à dire que, dans les cir­ 
constances toutes particulières où nous 
trouvons l'entreprise, nous avons recom­ 
mandé à tous les membres du conseil 
d'administration de mettre leurs plans à la 
disposition <les actionnaires , afin que, 
pour l'administration à venir, on pût élire 
telles personnes qu'il plairait aux proprié­ 
taires de l'avoir social de choisir .-(Nom­ 
breuœ applaudissements.) 

:i Nous recommandons également que 
le -meeting convoqué à Bruxelles, pour le 
22 courant, soit ajourné, afin que les ac­ 
tionnaires, avant de prendre eonnaissanec 
des comptes pour 1805, soient en posses­ 
sion tic 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 18~5 jusqu'à 
ln fin Je novembre 1854, il a été dépensé, 
ainsi qu'on le verra par les états de situa­ 
tion financière, pour travaux, terrains, 
matériel roulant, intérêts payés aux ac­ 
tionnaires et autres articles , environ 
270,000 1. st., sans compter une autre 
somme de 20,000 1. st., déposée à titre 
de cautionnement pour les lignes de la 
« Grande-Jonction. ,, Une somme à peu 
près égale a été reçue de différentes sources. 

" Nous considérons par conséquent 
comme indispensable, pour l'information 
des actionnaires, que les comptes soient 
complétés jusqu'au 51 décembre 18M, 
avant qu'ils n'adoptent aucune résolution 
concernant ceux pour 1855. Rien ne sau­ 
rait empêcher que ces comptes ne soient 
préparés et présentés aux actionnaires dans 
le courant du mois prochain ou en février; 
en rnème temps il pourra leur ètre adresse 
un état du capital d'actions et d'obligations 
(bond) de la Compagnie, tel que ce capital 
est actuellement constitué par suite de la 
réorganisation qui a eu lic_u en vertu d'une 
résolution adoptée au meeting du mois de 
décembre dernier. 
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'' As far as we ean judgc, tbc share 
capital is nt présent representcd by about 
H0,000 shares or 1. sr, 20. 1. st. 12 callctl 
up, and the bond capital 120,000 bonds 
of 1. st, /i. each. Thèse mauers arc in course 
of' investigation; but assuming thèse figu­ 
res prove, as they probably will, nearly 
correct, il is proper that we should observe 
that 8,960 shares are in ihe Company's 
hands against an advance of l. st. ~8.000 
from your fonds, and it is probable that 
the moncy wil not be forthcoming. Should 
this anticipation be unfortunarely realised, 
we should then reeommend you to autho­ 
rise the distribution, rateably, of thèse 
8,960 shares, among the Proprietors who 
have paid the last call of l. st. ':2, upon 
payment to the Company of a similar sum 
per share on their allotment ; it is only :m 
act of justice, as their funds have becn 
employed therein, and it will nlso be ml­ 
vantageous to the Company" s capital, as it 
will be so far increased in the public's 
hands, and thus bceome available for the 
purposes of the lioe, which, at present, is 
not the case. 

'' In conclusion, we have to state that, 
al the adjourned or next meeting, we will 
put before )'OU the particulars of your prc­ 
sent share and bond capital, what has hecn 
reeeived on both, what ean still be recei­ 
ved on the former and ercated in the lat­ 
ter, so as to enable you to appreciaie the 
means you have to finish the works. 

" We are, Gemlemen, 
Your ohedient servants, 

Tnol!AS CLosE. 
JAuEs Hurc111~s0N, 
WlLLUll füm,. 
UAT'fllEW UzlELLI," 

~ Pour autant c1 ue nous pouvons en ju­ 
ger, le capital d'actions est représenté ne­ 
tuellemem por environ 90,000 actions de 
20 1. st., sur lesquelles il a été foit des 
appels pour 12 l. sr.; le capital <l'oblig:i­ 
tiens est représenté par 120,000 obliga­ 
tions (bom[$) de 4 1. st. On est occupé :i 
foire une enquète i1 cet égard, mais eu 
supposant que ces chiffres soient a peu 
près exacts 4-et ils seront probablement re­ 
connus connue tels), nous devons faire 
observer que 8,960 actions sont entre les 
mains de lu Compagnie contre uue avance 
de 08,000 l. si., de vos fonds, et il est 
probable que cet argent ne rentrera plus. 
Si, malheureusement, il <levait en ëtre 
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.. 
et cc moyennant le payement d'une somme 
égale, pour chaque action au moment où 
elle leur serait adjugée; cc ne sera là 
qu'un acte de justice puisque cc sont leurs 
fonds qui ont été employés dans cette af­ 
faire, et cet acte sera en même temps 
avantageux pour le capital de la Co111pa­ 
gnic, lequel sera augmenté d'autant entre 
les mains du public, et alors on pourra y 
avoir recours pour les besoins du la ligne, 
ce qui n'est pas le cas maintenant. 

" En terminant nous déclarons que, 
soit au meeting qui aura lieu par suite de 
l'ajou rnernent , soit au prochain meeting, 
nous vous soumettrons le compte détaillé 
tic votre capital actuel d'actions el d'obli­ 
galions, de ce qui a été perçu sur l'un et 
sur l'autre, cl de cc qui pourra encore 
être perçu du premier ou créé en fait 
d'obligations, afin de vous mettre :1 même 
d'apprécier les moyens que vous possédez 
pour accomplir les travaux, 

" Nous sommes, Messieurs, 
Vos obéissants serviteurs, 

,, Tuœus Ciosa. 
" JAYF.S IJUTClll!'iSON. 
:, \VtLLl,Ul REED. 

Il l\lATTHEW UZIELLI. If 
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Appendcd to the report is an historien! 
aceount of the shore capital, from which it 
appears that the deposit of l. st. 2 pcr 
share was paid upon 142,456 shnres, rea­ 
lising 1. st. 2811-,872. On the'26th January, 
1848, the third coll of 1. st. 1 pcr share 
was made.and the result was 56,902 shares 
rernained , representing J. st. 600,918, 
the remaining shnres being forfeited. 
The following arc also appendcd :­ 
On the 21st July, t848, the board de­ 

termined to issue bonus shares to ail par­ 
ties holders of shores who had paid up 
their ealls to 1. st. 7; every holdor of flve 
sueh shores might, on application and pay­ 
mcnt 1. st. 1 per share, receive one share 
of tcn ponnds written up as paid. About 
7,540 bonus shares might possibly have 
hem clairned on this principle. 1:i,859 
1. st. 10 shores werc issued, on which was 
paie! l. st. 1 (1. st. 1>,859). ~,850 shures 
added in 1, st. 10 shares. 

Creation and Sale of l. st. 10 Shores, 
31 st Oaoier, 184&.-Thc Direetors crea­ 
tcd the following shares, and had them 
sold in the market for what thcy would 
Ieteh :- 

A ce rapport est annexé l'historique du 
capital d'actions; il en résulte que le verse­ 
ment de 2 l. si. par action a été effectué sur 
142,436 actions, donnant ainsi 284,87-:2 
1. sr. Le 26 janvier 1848, le troisième 
appel de fonds <le 1 J. sr. par action a 
été fait : il a eu pour résultat qu'il est resté 
36,902 actions, représentant 600,918 1. 
sr., les autres ocrions étant périmées. 

Est également annexé ce qui suit: 
Le 21 juillet 1848, le Conseil d'adrni­ 

nistration résolut d'émettre des aetions­ 
primes (bonus sllares) en faveur de tous 
les détenteurs d'actions qui avaient répondu 
aux appels de fonds jusqu'à concurrence 
de 7 1. st., tout détenteur de cinq actions, 
dans ces conditions, devait sur sa demande 
et en payant 1 1. st. par action , recevoir 
une action de 10 L st., inscrite comme 
payée. Il parait qu'environ 7,540 actions, 
primes ont été réclamées en vertu de celte 
disposition, On a émis 15,859 actions de 
101. st., payées 1 l. sr, pièce ( ~,8591. st.). 
5,850 (sic) actions ajouté-es en actions ùc 
10 1. si. 

Création et vente d'actions de f O l. a., 
le 31 octobre 1848. - Les Directeurs ont 
créé les actions suivantes et les out fait 
vendre en bourse, à tout prix (for wfwt 
they uiould fetch) : - 

Jn :1848, 9,211 shores netted 1. st, ·U,606 7 0 En 1848 !>,211 niions paJus oel 1. ~t. U,flOô 7 0 
In 1849. 7,927 " rs.sso U, 0 En 1840 7,027 id. rs.sso H 0 
ln 18~0. :1,rno . 2,48:S O 0 En tlfüO 1,rno id. 2,4~f5 U 0 
In 18:Sf. !JOO • 1,246 ~ 0 En 18~{ 500 id. 1,246 5 0 

18,788 1. st, to sharcs sold 
on the avcrogc for 56s. 6d ..• ,,. 1. st. 55,868 6 U 

Creotùm of Tltree Thousand l. st. 10 
Ptiù! Shores for Secret Service. - About 
this timc ( 17th January, 1849), the honni 
ordcrcd 5,000 shores, written up as ten 
pounds paid, to be ereatcd. Thesc shores 
were sent to Mr. J. Ashwell, nt Brussels, 
ro be there issued to varions influential 
parties in Belgium, for the purpose of se­ 
euring their support. No money was really 
paid 10 the Company for thèse 5,000 sha­ 
res, hut in thcir books 1. st. 5,92.'i was 
cntered as liaving bcen rcccived for them, 

18,788 actions de tO 1. st., 
vendues en moyc')neà56sh. 6d.1.st. 55,868 5 0 

Création de trois mille actions dei O l. st, 
payecs, pour service secret. - V ers cette 
époque ( 17 janvier 1849), le Conseil 
d'administration ordonna la création de 
5,000 actions, inscrites comme payées 
10 I. st. Ces actions furent envoyées à 
M. J. Ashwell, à Bruxelles, pour y ètre 
délivrées n différentes personnes influentes 
en Belgique, dans le but de s'assurer de 
leur appui. Aucune somine quelconque 
n'a été réellement payée ù la Compagnie 
pour ces 5,000 actions, mais dans les li- 
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und plaecd per contra to the following ac- 1 vrcs une somme Je ~,02?:i l. st. est portée 
eounts :- en recette de cc chef, et figure, d'autre 

part, comme dépense sous les rubriques 
suivantes : 

Works and cogincc1·ing •••• 1. st. t, ~00 
Land and compensa lion.......... t, 92a 
Law charges. • . • • . . • • . • • . • . . . • . 2, H00 

J,. st, a, 02~ 

Cveoüon Six Per 'Oen«, Gmmmteed 
Shares, August, 1852, Deposit, l. st. 2 
Per Shore. - The Direetors bcing still 
cmbarrasscd to raise the necessary funds 
to carry on the works, carne to the deter­ 
mination in August, 1852, to issue 1. st.10 
shares, G pcr cent. guanmtccd. 42,529 
shores wcrc the only ones which wcrc 
issucd to the Proprietors i11 virtue of thcir 
boldings. Il appcars, howevcr, that 60,000 
of rhose sharcs were 1ha1 rime printcd and 
signed. 

They were thus disposed of - There 
have bccn issucd to Proprietors, as above, 
.42,529 shares, therc have been delivcred 
to Sir Wm , l\Iagnay, in conuection with 
the Grand Jonction rnilway, B,000 shnrcs 
nt 1. si. ;S l. st. 2!:>,000; there romain 
12,671 sharcs: 9,00Qshares werc disposcd 
of in 18M, and t hoir procceds will appear 
in the accounts of that ycar, 9,000 shares ; 
there arc in the possession of the Sccretory, 
J,(i7 l shares ; total, 60,000 shores. 
Shores purchused by tlie Company in 

184-8.- In this ycar 2,942 l. st. 7 sharos 
were purchnsed _ by the Dircctors, and 
were eonverted al the office into 1. st. 10 
shnres for the purpose of bcing sold in that 
forrn in the market. The cost was carried 
to " interest account " in the Cornpany's 
books, and in rhe sum of l. st. 1,899 i 2s. 
9d. 
IV.B. Il is in conscquencc of this trans­ 

action that more l. st. 10 shares appcared 
for conversion inio tripartite shores in f 8;5 f 
to 1853, than could otherwise be explai­ 
ncd, - See llistorieal Accouru of Sharc 
Ca1,ilal. 

Tral'3UX et honoraires d'ingénieurs, •• L. st. 1,!10O 
Achnts ile tcrralns cl indemnités .•.•.••. ,. i ,!f.W 
Frais judicinfres................ .•• . . .. • 2,U00 

L.st. U,02eî 

Création d'actions garanties à 6 p. 0/0, en 
a01.it 185t. Fersement, ~ l. st. pa,· action. 
- Les directeurs se trouvant encore dans 
l'embarras pour se procurer les fonds né­ 
ccssaires ù la continuation des travaux, 
résolurent, nu mois d'août 18152, d'émettre 
des actions de -10 1. st., à G p. •1 ~ d'inté­ 
rèt garanti. 42,52!> seulement de ces ac­ 
tions ont été délivrées aux anciens action­ 
naires en raison de leur mise de fonds. Il 
résulte, néanmoins, que 60,000 actions de 
celte catégorie ont été imprimées et signées 
â cette époque. 

Il e11 a été disposé comme suit : - On 
n déliné aux anciens actionnaires, ainsi 
qu'il est dit ci-dessus, ·42-,5:29 actions; on 
a délivré à Sir ,villinm l\Jagnny, mi sujet 
du chemin de f cr de la •• Grande.Ionction,» 
ti,000 actions à ?":i l. st., soit 2~, 000 I. si., 
il restait 12,671 actions; on a disposé de 
9,000 actions en 1854; leur sortie flgu­ 
rcra dans les comptes pour cette année, 
9,000 ne lions i le secrétaire a en sa posses­ 
sion 5,G71 a cl ions; total, 60,000 actions. 
Actions achetées par let Compagnie en 

1848. - En celle année 2,il42 actions de 
7 1. st. ont été achetées par les Directeurs 
et converties au bureau en actions de 101. 
st., afin d'ètrc vcn ducs sous celle forme en 
bourse. Le prix d'achat a été porté au 
« compte d'intérêts ;, dans les livres de la 
Compagnie, pour la somme de 1,899 l. st. 
12 sh. 9 d. 

N.B. C'cs; en conséquence <le cette 
opération qu'il a été présenté pour !a con­ 
version en actions u tripartites ,, de 18~1 
à 18o5 un nombre d'actions de f O l. sr, 
plus élevé que l'on n'aurait. pu autrement 
l'expliquer. - Foir l'historique du capital 
d'actions. 

H 
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c~t of Shore, lxmgllt in tS~l, {<>r 
Secret Service i11 Btl!}i11111.-4t;0 1. st. 8 
shares, 6,460 1. st. iO shares, bought L. ,1. •· d. 
tiy !lems. Shephcrd and Co ..•. , ...• 18,211> 1B 0 

C31l and interest , 4~0 L. ,1. •· d. 
shores • • . . • . • .. . • • . . • . 000 4 IO 

Dillo 6,460 shores •••• 0,5213 7 4 
7.45:.i 12 2 

L. st. 2:5,ffül 10 2 

These shares were convcrted in the of­ 
fice into tripartite shores consisting of - 
6,910 hnlves , 6,910 railway quartcrs ; 
6,9 I O canal ditto, Jn f8M, of the 6,910 
hnlves, 6,1l00 wcre transmitted to Brussels, 
for Iurthcr secret services in Belgium, in 
addition Lo the 3,000 shares previously 
sent, as shown in the share capital acco unt. 
This transaction was entcrcd in the Corn­ 
pany's books os fol!ows :- 

Carricd to " Land and Compensa- 
tion" ••.•.•••.••.•.•..•.• L. st. 7 ,li78 i8 3 

Cnrl'icdlo"Low" •..•...•....•.. 4,000 0 0 

L. st. 11,678 JS 3 
The balance remains in on nccount 

called '' Securities in Company's 
posscssien " •.•.•.•...•...•..•• 15,072 12 il 

L. st. 2:.i,051 iO 2 

The rcmaindcr, viz, 410hnlvcs; 6,910 
railway quartcrs ; 6,910 crin al quartcrs, 
arc in the Sceretary's possession. 

Grnnd Jwiclion Railways.- Dclivered 
to Sir William Mngnay 5,000 shares 6 
pcr cent. prcference stock, in eonnection 
with that project, al l. st. ?>, l. st. 21>,000. 

Proof and Statement of Balance to 51st De­ 
cember, 18?;5. 

Ileceived in capital account, as pcr 
previous account • •• .• • •. •• .. t , 093, 189 6 0 

Espcndcd to âlst Dccernber, 18ti5, 
~s above explained ••.•••••••• t ,064, H.il t2 9 

20,037 13 3 
The Company has rcccivcd from 
contractors thcir caution moncy 2,151 :14 !S 

Suspense account , os pcr printcd 
aceount, t8152, •••••.••••• ,.. 04 t 8 

Carried Iorverd .••. , ••••. L.st. 51,263 9 , 

Pris: du aetlons achetêes en 1 S:i 1, 
1Iou1· servtce secret e1I Del9iq11e. - 4!i0 
actions de 8 1. st., 6,400 actions de 10 L. ,t. ,. d. 
l.st.:ichetêcspnrmJ.ShcphcrdetC•. 1S,21~ 18 O 

Appel de fonds et inté- L. •1. s. ,1. 
rêls, sur 4fü actions.. • . • !)09 4 10 

Id., sur ü,if,0 actions .• 6,!>2G 7 4 
7,435122 

L. 5t. 2~16iH ·10 2 

Cc; actions ont été converties an bureau 
en actions " tripartites, " consistant en 
6,010 demi actions, 6,910 quarts-d'ucuons 
du chemin de fer et 6,910 quarts-d'actions 
du canal. En 18?51 , sur les 6,910 demi­ 
actions, on en n envoyé ü,~00 en Belgique, 
encore pour services secrets, en sus des 
3,000 actions envoyées précédemment, 
ainsi qu'il résulte du compte du capital 
d'actions. Celle opération a été portée tians 
les livres <le la Compagnie comme suit : 
Dépenses pour • terrains et indemui- 

tés• L. si. 7,678 t8 fi 
Id. pour II fiais judiciaires •(lllw).... 4,000 0 O 

L. st, 1I,G78 18 5 
Ln balance se retrouve dans un comp- 
te intitulé n Titres en ln possession 
de la Compagnie •...•.......... 13,072 12 Il 

L. st, 21>,ti~l IU 2 

Le restant, savoir, 410 demi-actions, 
6,010 quarts d'actions du chemin de fer 
el G,910 quarts d'actions du canal sont en 
la possession <lu secrétaire. 
Lignes de la " Grande Jonaion . " - 

Délivré à Sir \V. Mngnriy ?:S,000 actions à 
6 p. 0/o du fonds privilégié, à ti 1. st., soit 
20,0001.st.,du chef du projet en question. 

Résumé et bilanJusqu'a1_, 31 dècembre 181>3. 

Ileçu en capital, d'après les comp- 
tes antérieurs .•....•• , .. 1. st. 1,003, 18!) 6 0 

Dépense jusqu'au 51 décembre, 
d'après les détails donnés ci- 
dessus. ....•.••• , •.••••..•• 1,0(H, !;S 1 12 9 

L. st. 29,037 15 6 
La Compagnie a reçu des entre- 
preneurs, à titre do cautionne- 
ment .•.••••.••...•••••..•. 2,f31 I♦ ?l 

Compte en suspens (mspense ac- 
cotml), comme à l'étal imprimé, 
i8:i2 ..•..• ,., •• , .•••.••..•• IH 1 8 

L. St. 51,263 0 ♦
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The Cuuuus said they hall just henrd 

the report of the old board, nnd the statc­ 
ment of accourus to Dccember, 1853, 
1luly sigued by the auditors, the report of 
the gfrants, and the report of the new 
Dlreerors. It was his duty Lo muke a Iew 
observations on a maucr of gcncral imper- 
1 •. anœ to them ail. As the ncw Dlreetors 
are gentlemen \Vell aequninted with rail­ 
Wll)' mauers, il was gratifying IO pcrecive 
in their report, thut they reported fuvou­ 
rably of , hc portion of line Irom Brusscls 
to Namur, tlrnl it would more thun nver­ 
ag<? the reccipts of 1. st. '2,500 a mile, 
heing the prescnt account of rcceipts of the 
statc lines, tlrnl a guarnntce was givcn hy 
the Gorcrnmrnt of 4 per cent. on l. 
sr, 800,000, the estimared eost of the Na­ 
mur nrd Arlon line, or on 1. st. !>OU.000, 
ineluding the Bastogne branch; and when, 
in addition to this, thcy had starcd that 
the connection with the Paris and Stras­ 
bourg linc would securc advnmngcs to the 
Luxembourg line, so as lo makc il one of 
thf:l most important lines in Europe, - 
when they said ail that, they confirmcd 
ail the statemcnts that had bcen made 10 

the Proprietors, as to the intrinsie value 
of the linc. Let rhcm considcr the impro­ 
vemcnis thnt had bcen made in thcir pro­ 
perty J tluu the linc Irom Namur 10 Arion 
was a guarantced linc, and thcy would be 
let! to rho conclusion that the Dircetors 
who had dcvorcd nine years of their lifc 
10 the service of the Company, ought not 
io be borne down wirh clmnour-(llcar, 
heer). They werc cntitled to rcccive a 
large ami gcricrous construction of their 
aets, The productive capital of the Coru­ 
pany hml been stnted in the report ot the 
new Directors, al 1. st. G16, 600, alrhough 
the aetual expcnrliture had becn 1. st. 
t ,555,000, leaving , according to thcir 
estimate, l. st. 7:>8,!HH as a rlcad weight 
011 the eoneern. Ofthis sum thcy admiued 
tbat 1. st. ·l 7G,530 had becn returncd lO 

the Shareholders in the shape of intcrest, 
11ml in addition to which there was l. st. 
9,270, interest on obligations, making 

LE PnF.sJOF.S? dit que l'on vient d'en­ 
tendre le rapport de l'ancien Conseil d'ad­ 
ministration et le règlement des comptes 
jusqu'à ln fin de décembre '18:53, dùment 
signé par les contrôleurs, plus le rapport 
Ù('S "gér:rnts " cl le rapport des nouveaux 
Directeurs. L'orateur considère comme un 
devoir ile faire quelques observations sur 
une question d'intérêt iéuéra l pour tous 
les acriounaircs. Les nouveaux Directeurs 
étant parfaitement au courant des affaires 
de chemins <le fer, on ne peut mir qu'a­ 
vec satisfaction dans leur rapport qu'ils 
s'expriment favorablement au sujet de la 
section tic Bruxelles a N,1111ur, laquelle 
dépassernit ln moyenne des reecues , de 
2,1'00 1. st. pnr mille, cc qui est le taux 
actuel des recettes sur les chemins ile fer 
de l'E1a1; le Gouvernement u donné une 
garantie tic 4 p. "/o sur 800,000 1. st., le 
montant prévu de b dépense pour la ligne 
clc Namur à Adon, ou sur B00,000 1. st., 
en y comprenant l'embranchcmont de Bas­ 
togne. Lorsque, de plus, les nouveau, Di­ 
recteurs ont reconnu que le raceordeurent 
à la ligne de Paris à Strasbourg assureruit 
à la ligne du Luxembourg des nvnntagcs 
tic nature à en foire l'une des lignes les 
plus importantes de l'Europe, -lorsqu'ils 
ont dit tout cela, ils ont. confirmé tout l'e 
qui avait été annoncé aux actionnaires, re­ 
lativement à la valeur intrinsèque de cette 
ligne. Que les actionnaires veuillent bien 
considérer les améliorations qui ont été ap­ 
portées a leur propriété, ainsi que la cir­ 
constance que la ligne de Namur à Arlon 
est devenue une ligne garantie,-et ils se­ 
ront amenés ù conclure que les Directeurs 
qui ont consacré oeuf années de leur vie 
au sri·, ice de la Compagnie ne rnérttaiem 
pas d'ètre ainsi mal menés ( bonne doim 
tcill, clctmour)-( Ji·co11lc:. ! ) Ils avaient droit' 
à cc que leurs actes fussent envisagés avec 
grandeur et générosité. Le capital produc­ 
tif de la Compagnie a été donné, dans le 
rapport des nouveaux Directeurs, comme 
étant de 616,6001. si., quoique la dépense 
totale fût de 1,500,000 1. si. laissant, 
d'après 1eur évaluation, 758, m, 1 1. st., 
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J. si. 18~.600 which dedueterl , kft 
1. sr. !HS.S::i 1. Bnl this snm ineludcd 
1. si. 'lli0,000, the purehase-money of the 
1•.111:il. nn-l 1. ~t. 60,000 forthe concession­ 
naires, and 1. sr. 52,000 engineering and 
oiher expenses , lcaving the dead wcight 
1. sr. 225,551 on the gross amount ex­ 
p<•mled. Frorn 1h01 hnd 10 be dedueted 
the 1. si. 29.~52, the balance of caution 
money, nnd l. st. 22.000 for the sale of 
surplus fond. togeiher, 1. si. 1>1,2?:12, len- 
, ing 1. si. 172,090. Now, hc presumed il 
would be admiucd that l. st. û,000 a ycar 
would not be too much for office and other 
expcnscs for O yenrs, mnking l.sr. M,000, 
whic-h deductcd, would lenve l. st. 118,000 
os the sum whieh would rcprcscnt the un­ 
productive capitul of t hc Company. Thnt 
wns eompnrativcly a small sum uudcr the 
clrcumstnnccs, although hc was far from 
deprcelaiing its importance. 11c would , 
however, ~C'l against thnL the important 
advant,10es lhnL ha~ becn gnined for the 
Company : the guarantee on the Namur 
and Arlon line , the ultcmuon trom the 
original curves, grmlients, und tunnels, 
by whieh 1. :;t. 200,000 had becn savcd 
on the construction. togeihc» with an ex­ 
tension of live years for the eomplction of 
the concession. T~ic guarautcc of the Go­ 
verruueut arnountcd to 1. st. 36,000 a 
ycnr. He believcd he cou Id safely assert , 
th:11 seldom if cver werc rhere so rnany 
solid advantages seeured for nny Company 
al so chcnp a rale-(Laughter.) lie would 
ask thcm how hnd the orher Anglu-Iklgian 
lmes Iared ? There wus the Louvain-a-la­ 
Sambre rhat had bccn ahandoucd , aûer 
expcnding 1. st. 200,000; rhere wns the 
:'lumur and l.iegc. whieh harl, just ut the 
point of rcalising all ils expeetations, bren 
unfortunately compellcd 10 surrcnder 1. st. 
7CO.OOO of ils property, ami to sustain 
a Joss to that nmount : 1111! Belgien Eastern 
Junction hurl rcry reecntly sustaincd a Joss 
of 1. si. 40,000 in one sum, 10 obtuin the 
ways and mcans 10 complote its line. They 
would judgc from ihose rhings what had 
Lccn the dilficultics of the 'Luxembourg. 

comme une charge improductive ( a âeod 
11:ci9l1l l sur l'entreprise. Ils admettent ce­ 
pendant que, sur cette somme, 170,:'>50 1. 
st. ont été remboursées aux actionnaires 
sous forme d'intérêts, auxquelles il faut 
ajouter 9,270 1. sr. d'intérêts des obliga­ 
lions. ce qui fait f 85,600 1. s1., lesquelles. 
dé.luires de ln somme totale ci-dessus, ne 
laissent plus que ~H-s,:m1 1. sr. Mais celle 
dernière somme comprend encore les 
2GO.OOO 1. si. de prix d'achat du canal, 
ainsi que les G0,000 1. st, pour lès con­ 
cessionnaires et 3î,OOO 1. st. pour frais 
d'ingénieurs et autres dépenses, cc qui ré­ 
duit ln clmrgcimproductive à 223~551 1. sr. 
sur le total génèrnl de la dépense brute. 
!Unis il faut encore en déduire 29.21521. st. 
déposées t1 litre de cautionnement et '22,000 
1. st , pour la 'vente d'excédants rlc terrains, 
ensemble 51,25:2 J. st., ce qui donne un 
résidu de 172,00~ 1. st. L'orateur sup­ 
pose que 1'011 vomira bien admettre que 
G,000 1. st. par an ne sont pas trop pour 
les frais d'admiuistration et ancres dépenses 
pendant neuf ans, donc M,000 1. st., cc 
qui réduit il 118,000 L si. le capital im­ 
productif 'de la Compagnie. Celle somme 
est comparativement faible, dans les cir­ 
constances données, quoique l'orateur soit 
loin de vouloir en amoindrir l'importance. 
Il lui opposera toutefois les avantages irn­ 
portants qui ont été acquis pnr la Compa­ 
gnie : la gnrantic pour la ligne de Namur 
i1 Arlou, le modification des courbes et des 
pentes primitives ainsi cp1c des tunnels, 
modifications qui produiront une économie 
de 200,000 l. st. sur les frais de eonstruc­ 
tion,-cL enfin, un prolongement fie cinq 
ans au délni pour l'achèvement de la ligne 
coneédèe. La garantie du Gouvernement 
s'élève à 56,000 1. sr. par nn. L'orateur 
croit pouvoir affirmer que jamais peut-être 
des nvnntagcs aussi solides n'ont été assu­ 
rés i1 une Compagnie, i1 un taux aussi J)to­ 
déré. - (Rires.) Il demande quel a été le 
sort <les autres lignes nnglo-belgcs. JI y a 
d'abord celle de Louvain il la Sambre, qui 
a été abandonnée après une dépense de 
20D,000 1. si. ; il y a celle de Namur à 
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The objcct of the. old Direelors was to 
obtain great rcsults for the Company; 
without looking too closely to the expen­ 
diture necessary to auain them. He then 
made some rernarks on the gérants' report. 
They werc appointed in April, al the sug­ 
gestion of the 6 pcr cent. Sharcholders , 
to net with the President in the manage­ 
ment of the Company's affairs. The delnys 
eause<l by those gentlemen in obtaining 
fonds so paralysed the crédit of the Com­ 
pany as from first to last to have entailed 
a loss on the Company of l. st. ·100,000, 
and a delay of six rnonths in cornpleting 
the works. As a proof thot the management 
of thosc gentlemen was wrong the new 
Directors had found il necessary to reverse 
the arrangements they had made with the 
contraetors. In June it becarne ncccssary 
ro mise 1. st. 16,000 ( to make up l. sr. 
l.1-0,000), and it could have been obtaincd 
for 1. st. 20,000 if the gérants would have 
givon thcir consent; but they refused , 
shores had Lo be sold at a serions Joss, 
which arnounted alrogether to 1. st. 10,000, 
iustead I. st. t>,000 as proposcd in the ûrst 
instance. \Vi1h regard Lo the Grund June­ 
lion concession , lie would refcr to whut 
was said of it in the printcd statcmcnt of 
l\Jr. Lyall , that hc ( the Chairrnan ) had 
ta ken lo hirnself 1. st. 2;:i, 000 of the gua­ 
ranteed shares of the Company. Ile would 
givc thern a hisiory of the transaction. It 
was proposed to put the Grcat l.uxernbourg 
in n sole position with regard Lo othcr lincs, 
and to securc a junction with the Stras­ 
bourg linc. It was also advised by persons 
conversant with rnilway maucrs that the 
Luxembourg should fortify ils position by 
obtaining the concession of the Grand 
Junction lines : 1. st. 38,000 was deman­ 
dcd for it. but alter some negotiation it was 
seuled they shoukl take ?5,000 guarantecd 
sharcs, valued at l. st. 20,000; the ex­ 
penses had amounted to 1. st. 15,800 or 
1. st. 14,000, ami there was a sum of 
l. st , 5,oOO due Lo him, the Chairrnan, for 
advances ; the rcmainder was but a small 
sum. It was considercd by his colleagues 

Liège qui, juste nu moment de réaliser 
toutes ses espérances, a été forcée d'aban­ 
donner 700,000 1. st. de sa propriété el 
de subir une perte s'élevant à cette somme; 
la " Jonction de l'Est ,, a récemment subi 
une perte de 401000 1. si. en une somme, 
afin d'obtenir les voies el moyens d'ache­ 
ver sa ligne. D'après ces faits l'assemblée 
pourra juger quelles ont été les difficultés 
de la Compagnie du Luxembourg. Le but 
des anciens Directeurs était d'obtenir de 
grands résultats pour la Compagnie, sans 
regarder lie trop près ù la dépense néces­ 
saire pour y parvenir. L'orateur présente 
ensuite quelques observations sur le rap­ 
port des ,r gérants. :, Ceux-ci ont été nom­ 
més au mois d'avril, 11 la demande des dé­ 
tenteurs <l'actions à 6 p. "lu• pour être 
adjoints au Président dans l'administrution 
des affaires de la Compagnie. Les délais 
occasionnés par ces messieurs ü l'obtention 
des fonds ont tellement paralysé le crédit 
de In Compagnie qu'il s'en est suivi, au 
bout du compte ( {rom first to last i une 
perte de 100,000 1. sl. pour lu Compa­ 
gnie et un 'retard de G mois dans l'achève­ 
ment des travaux. ,\ preuve que la gestion 
de ces messieurs était mauvaise, les nou­ 
veaux Directeurs ont jugé nécessaire de ré­ 
silier les contrats passés avec les entrepre­ 
neurs. En juin, il fallut lever J°G,0001. st. 
(pour compléter (to tnake up) une somme 
de 4-0, 000 I. sl.;; on aurait pu l'obtenir 
pour 20,000 1. st., si les gérants avaient 
donné leur assentiment; mais ils refusè­ 
rent; les actions durent être vendues avec 
une perte considérable, qui s'est élevée à 
10,0001. sr., au lieu <le 5,0001. st., ainsi 
qu'on l'avait <l'abord proposé.-Quuot à la 
concession Je la "Grande Jonction, ,. !"o­ 
rateur rappelle cc qui est dit dans la décla­ 
ration imprimée lie M. Lyall, savoir, que 
lui ( s.r W. Magnay) avait pris pour lui­ 
mème 215,000 1. st. en actions garanties 
de ln Compagnie. L'orateur dit qu'il fera à 
l'Assemblée l'historique de cette opération. 
Il avait été proposé de donner à la ligue 
<lu Luxembourg une position assurée ( ci 
sa(e position), par rapport aux autres lignes, 

12 



( 4G ) 

a falr nrrangcmcnt ; and hc could sny, so 
for from ils bcing to his privnte advantnge, 
it was quite the othcr wny. For had it not 
hccn disposed of ho would have been na­ 
med Chairmnn of the Grand Junetion, m1d 
would have derived othcr and greater ad­ 
vnntsges. lie trusted tliat the cxplanation 
he had givcn would lie satisfactory, and 
rcmove the calumny that had bccn en­ 
deavoured to be cast upon hirn - (Ilear, 
henr). 

Mr. LY.\LL. - lt is not rny intention to 
oceupy the timc of the meeting by han­ 
ùying persona! rccriminatiou with any of 
the old members of the Great Luxembourg 
lJoard . .My ncquninrance with thern corn­ 
menccd in ils lioard-room , nevcr wcnt 
hcyond its walls , and none ean more sin­ 
cercly regret than I do that it evcr corn­ 
mcnced al all ! My sole: object , cvcr since 
the 17th February last, hns bccn to obtain 
at a public meeting of the Sharcholders a 
Commiuee of Investigation into the affaira 
of ihc Company, and I trust that sueh will 
be the result of our meeting herc to day, 
l\Jy motive in sceking to ohtain thal corn­ 
miuec has bccn twofold ; first, to vindrcatc 
my own conduet , and next , the hope of 
prescrving as rnuch of our common pro­ 
perty as possible. I have sccn it asked in 
prim , How came .Mr. Lyall Lo sit so long 
quietly nt the board aftcr a knowledgc of 
such occurrences as he has brought to light? 

et d'assurer son raccordement à la ligne de 
Paris à Strasbourg. Des personnes versées 
dans les affaires de chemins de fer avaient 
également conseillé que le Luxembourg 
cherchât ù fortifier sn position en obtenant 
la concession tics lignes de la " Grande 
Jonction; "on en demandait 38,000 1. si., 
mais après quelques négociations il fut 
convenu que l'on prendrait o,000 actions 
gnrnnrics, évaluées l'i 20,000 1. st.; les 
dépenses s'étaient élevées o 13,800 ou 
14,000 1. st.; une somme <le 5,0001. st. 
lui était duc ù lui ( le Président) pour <les 
avances; le reste ne constitue qu'une 
somme de peu d'importance. Cet arran­ 
gement a été reconnu par les collègues de 
l'orateur comme une bonne affairc , et il 
croit pouvoir dire que, loin de travailler 
i, son intérêt privé, c'est plutôt le contraire 
qu'il a fuit. Car, si ln cession n'avait pas 
eu lieu, il aurait été nommé Président de 
la " Grande Jonction " et en aurait tiré 
d'autres avantages considérables. L'orateur 
espère que les explications données pnr lui 
seront trouvées satisfaisantes et suffiront à 
repousser les calomnies que l'on n cherché 
à répandre sur son compte. 

M. LY.\LL. Je n'ai pas l'intention d'abu­ 
ser du temps de l'Assemblée en échangeant 
des récriminations personnelles avec l'un 
ou l'autre des anciens membres du Con­ 
seil d'administration du Grand-Luxem­ 
bourg. Mes relations avec eux ont com­ 
mencé dans ln salle du Conseil et n'en ont 
jamais dépassé l'cnceinte ; personne ne 
peut regretter plus que moi qu'elles aient 
nième commencé! l\Jon unique but. de­ 
puis le 17 février dernier, a été d'obtenir, 
à un meeting public d'actionnaires, la no­ 
mination d'un comité d'enquête sur les 
allaircs de la Compagnie, et j'ai confiance 
que tel sera le résultat de notre meeliny de 
cc jour. Mes motifs, en cherchant il obte­ 
nir ce comité, ont été de deux espèces : 
d'abord, de justifier ma propre conduite, 
et puis, de ;amer autant que possible <le 
notre commune propriété. J'ai vu faire la 
demande, dans des écrits livrés à l'impres­ 
sion: comment 1\1, Lyall a-t-il pu continuer 
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~ly reply is simply this-1 did not sit quie­ 
tly, but as soon as I knew of 1hc applica­ 
tion of 10,000 shores to '' secret services," 
whieh I suppose means " bribcry '' abroad. 
I look such effectual stops a~ resultcd in 
the appointment of ihree gentlemen as nu­ 
ditors , whose names are a sufûeient gua­ 
rantee, that, nt least with lhrir knowle.lge 
and sanction, no irrcgularuies in the appli­ 
cation of the Company's Iunds should take 
place. They have takcn pince, howcvcr, 
notwithsramling , hoth in spi le of thcm 
ami mysclf; but rhey did not corne to light 
till the 17th Fehruary Iast , Besides with my 
large stakc in the Company, I thought f 
could best protcet my own and the Share­ 
holders' property by remaining nt, rather 
than quiuing the board. Jt has hccn fur­ 
ther rcmarked 1hat I ought 10 have brought 
ail thcsc mauers forwanl in July last. J\ly 
reply is I had no such opportuniry, for this 
is the meeting which shoulcl have bccn 
held in July, and the instant I saw it ad­ 
vcrtiscd , I lost no rime in prcpnring my 
lcuer Lo you for the press, and thus, as for 
as dependcd on me, rcndering invcstiga­ 
iion, l hopc, inejirablc. Agnin, it has bccn 
said, •' but ail that Mr. Lyall wantcd was 
hush money, ami if be had got il, wc 
shoukl nover have '' heard one word of 
ail this. '' To such of the Shareholdcrs as 
rnay pcrsonally know me, l f ccl I nccd not 
reply to such an imputation, but, as I am 
pcrsonnally unknown to the great mnjority 
of Jour body, I must of course lie open 
to the suspicions 10 which the Company 
I have bren in rnay have exposed me. But 
if you will do me the faveur !o refcr aga in 
to my lutter to the Directors of the ·l8th 
July last , you will fincl l there disiinctly 
siare that any arrnngcment for my quiuing 
the board , and thercby surrcndering my 
power Lo watch ovcr the application or the 
large capital l hnd invested in the under­ 
taking must be subjcct ; lir51, to the sanc­ 
tion of l\Ir. Freshfleld , as Lo its legality 
and propr icty , and, sccondly, rhat it must 
have your full knowlcdgc and approval. 
J do not think il neccssary to say more 

ù siéger tranquillement n11 Conseil, après 
avoir acquis ln connaissance de faits comme 
ceux qu'il a rendus publics?-Ma réponse 
est tout simplement que je n'ai pas siégé 
tmnquillcmeut, mais dès que j'ai eu con­ 
naissance de l'emploi de 10,000 actions û 
des ,, services secrets, " cc qui, je pense, 
veut dire "corruption (bribcry) ,, à l'étran­ 
ger, je fis des démarches efficaces qui abou­ 
tirent à ln nomination de trois actionnaires 
en qualité de contrôleurs (auditors), dont 
les noms sont une garnntie suffisante que, 
du moins à leur connaissance et avec leur 
sanction, des irrégularités dans l'emploi 
des fonds de la Compagnie ne pourraient 
plus avoir lieu. Et cependant ces irrégu­ 
larités ont eu lieu, en dépit d'eux et de 
moi-même, mais clics ne sont venues au 
jour <1u',\ partir du 17 février dernier. A 
part cela, avec les fontis considérables que 
j'ai pincés à ln Compagnie, j'ai cru riue je 
pourrais mieux protéger mes intérèts et 
ceux des actionnaires. en restant au Con­ 
seil, qu'en me retirant. On a aussi fait la 
remarque que j'aurnis dù soulever toutes 
ces questions nu mois de j uillct dernier. 
l\Ia réponse est que je n'en ai pas eu l'oc­ 
casion, car le meeiùu] d'aujourd'hui est 
celui qui aurait dù avoir lieu en juillet, et 
du moment que je J'ai n1 annoneé , j'ai 
prépnré pour l'impression la lettre qui vous 
est adressée et qui, pour aurant qu'il dé­ 
pendait de ruoi, rend l'enquête inévitable, 
du moins je l'espère. On a également dit 
que « tout cc <1uc M. Lyall voulait, c'était 
Je l'argent pour se taire tlwsh-money) : 
s'il l'avait obtenu, nous n'aurions pas np­ 
pris un mot de tout ceci. " Pour ceux des 
actionnaires qui me connaissent personnel­ 
lement, je crois que je n'ai pas besoin de 
répondre ü celte imputation; mais: comme 
je suis personnellement inconnu i, ln gramlo 
majorité de l'Assemblée, je dois nécessai­ 
rement rester sous le poids <les soupçons 
auxquels je me trouve exposé pour avoir été 
en pareille Compagnie. l\Iais, si vous vou­ 
lez me foire la faveur de revoir encore ma 
lettre adressée le 18 juillet aux Directeurs, 
vous y trouverez la déclaration explicite 
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than again to evpress the hopc that you 
will now do yourselves, and me indivi­ 
dually, the justice or nominntmg an impar­ 
tial cornrnittce frorn amongst yourselves, 
to look narrowly into the eflalrs of the 
Company. espceially c, cry transaction in 
which I have myselï been personally en­ 
gaged , and to add thnt I place both my 
services and my scat at the board unreser - 
,edly nt your disposal-(Chccrs). 

The C11.\m11A, said the 10,000 shares 
were not disposcd of for purposcs of b1 i­ 
hcry. They had agents 9f ail descripuons 
Ill Bclgium, ami there wcre mnny mlluen­ 
lml parties cmployed for a period of up­ 
wards of 1,,0 years lfl carryrng out their 
plan. IIe coulcJ drsunetly state, however, 
that no member of the Governmcnt, of 
any sort or descnption, had anythmg 10 do 
wuh 11. 

Mr. LH11, saul he fully beheved 1t • 

. \ Pnonnuron !>,lÏÙ the)' ail looked hke 
Iools ; they had beeu rrcated os though they 
were clnldren. 

A S1nm•:110L1>ER called on l\lr. Mnstcrman 
to cvplain the trnnsaeuon oflhel. sr, !SS,000 
lent on shares, 

i\lr. M>.STER.\I\N said he had g1,en the 
explanauon m lus reply 10 Mr. Lyall's let­ 
ter. He drd not know what the bon. Pro­ 
pnetor required. He was sausfied 10 leave 
the malter m the bands of any reasonable 
man, and Lo gnc uny evplanauon that 
ruight be required al the next meeting in 
February. He had devoted lus encrgies to 
their service for many years. even to hfe 

que tout arrangement, tendant à me faire 
quitter le Conseil d'administratron et, par 
conséquent, la faculté de veiller sur l'en.­ 
ploi du capital considérable que j'ai placé 
dans celle entreprise, devait être soumis 
d'abord à la sanction de M. Frcshâeld, au 
pomt de vue de la legahté et de la con­ 
venauec, et, en second heu, à voue con­ 
nnrssance et approbatlou. Je ne crors pa<; 
devorr ajouter auue chose, s111011, c\p11- 
rnct encore une fois l'espoir que vous s ous 
rendiez ..1 vous-mêmes, cl â moi indivi­ 
duellernent, lajusuce de nommer un comué 
imparual, choisi parmi vous, pour evami­ 
ner avec soin les aff.iu es de la Compagnie, 
cl notamment toute opérauon dans laquelle 
j'm éte moi-même personnellement cngilge; 
j'ajoutcrm que je mets à votre drsposruon, 
sans I éscrve, et mes services, et mon siégc 
au Conseil d'admuusuauon. - (1Jpplcw­ 
c/1ssem<mts,) 

Ls PnÉ~lllEl\T dit que les 10,000 aeuous 
n'ont pas éré employées dans un but de 
corruption. Ln Compagnie avait des agents 
de toute espèce en Belgique c1 differentes 
personnes mfluentcs ont éte employées 
pendant plus de deux ans pour faire réus­ 
s11 notre plan. L'orateur déclare e,pr<'sse­ 
mcnt , toutcfois , qu'aucun foncuonnan c 
du Gouvernement, i1 quelque eategone 
c1u'1I appa, tint, n'a eu ln moindre part dans 
tout CCCI. 

1\1 Lvxu, repend qu'il en est eonvmncu. 
UN PROPRIÉTAIRE dit qu'on leur fait faire 

à tous une sotte ûgut e (lhcy all lonl,,ed hk« 
foots) et qu'on les a rraués comme des en­ 
fants. 

U1\ ,\CTIOl\M!Rf 10\ ne i\l, ~fosterman tl 
expliquer l'operauon des !>8,000 1 st. pre­ 
rées sur aeuons. 

M. 1\IA!>TER~\l\ dit qu il a donné celle 
evphcauon dans sa réponse à IJ lettre de 
1\1. Lyall. Il ne comprend pas cc <JUC l'ho­ 
norable propriétaire demande. Il est pret 
à mettre l'a!Ta1re entre les mains de tout 
homme raisonnable et à donner telles c,­ 
pheaünns qui seront exigées lors du pro­ 
chain meetmg au mois de février. Il o mis 
pendant plusieurs années toutes ses faeul- 
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itse\f, und he was sorry to perceivc the 
change of opinion that had been expressed 
hy the Proprictors.-(A Vo1CE -Wherc is 
the money? \Vho is Mr. Stcwnrt'î) - IJc 
had explained that in his letter. (_ It is not 
sntisfoctory). I am sorry for il. 

ln reply to a question it was stated that 
Mr. Ashwell. who had rhe disposai of the 
l. st. 19,000 for secret service, had recei­ 
ved from the Company 1. SI. umo n year 
during seven years. 

Severn! Shareholders hcre expresscd 
themselves very much dissatisfled with the 
state of ihings. 

1\1 r. E. TP.ED called attention to the pas­ 
sage in the report of the old Direetors, 
which said "8,960 shares arc in the Corn­ 
pnny's hands, against the advance of 1. st. 
t>S,000 from your fonds; and it is probable 
that the moncy will not be fonhcorning. " 
He had no hcsitation in saying that the Di­ 
rectors were individually ami collectively 
rcsponsible for the wholc of thot sum; and 
the Directors migl1t dcpcnd upon il 1}ial 

the Shareholders were dctermined to have 
hack that money - (Cheers). 

M 1·. l\lAsn1uuN said that was a manly 
and straightforward course. Thcrc were 
reasons for the Shnreholders being dissa­ 
tisfled, which he regretted. Il might have 
bcen the other way. There were two cour­ 
ses open to rhem, to receive cxplanarions 
in a eonsiderate manner, or to take pro­ 
ceedings ; in the latter case the Direetors 
would be placed on thcir clefcncc, and thcy 
woulcl be bound to rnake rhe hest case they 
could. The money was advanced for an 
object highly laudable in itself, to obtain 
quotations on the Paris Bourse - ('' Oh! 
oh!"). 

l\Ir. A.-1nER·ros explained that the ins­ 
tructions given the auditors , were to the 
elîect that bygones wcre to be bygoncs, 
when rhey, in 18lS2, had laid certain sta­ 
ternents before a meeting of Shareholders, 

tés, CL jusqu'â sa vie même, au SCl'\'ÎCC dl' 
ln Com pagnie et il est peiné de voir le 
changement qui s'est manifesté dans les 
opinions des actionnaires. - (Uxs Voix : 
-Où sontlrsfonds? Qui est JU. Stewart?) 
- L'orateur dit qu'il a expliqué cela dans 
sa lcurc.- (Ce n'est pas suffisant.)- J'en 
suis fâché. 

En réponse à une question on déclare 
c1ue U. Ashwell CJUi arait la disposition 
des 10,00() L st. pour les services secrets, 
a reçu de! la Compagnie f, 500 l. st. par 
an, pendant sept ans. 
Plusieurs actionnaires expriment ici leur 

mécontentement <le cet état de choses. 

~l. n. 'J'EF.D appelle l'attention sur le 
passage «Ions le rapport des anciens diree­ 
tours, où il est dit : 11 8,960 actions sont 
entre les mains de la Compagnie, en retour 
d'une avance de 58,000 l.st. de vos fonds; 
il est i1 craindre que celle somme ne ren­ 
trera plus. 1, L'orateur n'hésite pas f1 dire 
que les Directeurs sont individuellement 
cl collecuvcmcru responsables de la iotalué 
de cette somme cl qu'ils doivent se tenir 
pour certains que les actionnaires sont clé­ 
eidés a ravoir cet argent. - (Applaudisse­ 
ments.) 

M. HAsTERll:\l'i dit que c'est là une tlé­ 
elarntion virile et franche. Il y a pour les 
actionnaires des motifs de mécontentement 
qu'il rcgreue, mais le contraire aurait aussi 
bien pu arri ver. Deux manières de procé­ 
der se présentent à eux, de recevoir avec 
calme les explications qui seront données, 
ou bien d'intenter <les poursuites; dans ce 
dernier cas les Directeurs devront se met­ 
Ire sur la défensive et soutenir leur cause 
aussi Lien que possible. Les fonds ont été 
avancés pour un objet éminemment plau­ 
sible, satoir, d'obtenir que les actions fus­ 
sent coties il la Bourse de Paris.-, «Ot: ! 
oh!,,) 

i\f. ANDERT0.4 explique que les instruc­ 
tions données aux Contrôleurs (d11ditors) 
portaient que le passé devait ètre passé, 
lorsque, en 1852, ils avaient soumis cer­ 
tains faits à un mceliTUJ d'actionnaires. Ils 

15 
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They had ealled the auention of the Direc­ 
tors io the matters now hefore the meeting, 
and had rceeived explanations from time 
to time , both from Sir W. Mognay and 
Mr. Mnstcrman, with respect to lcnding 
the surplus funds, whieh were not satis­ 
factory. They had donc everything in their 
power to prevent those procccdings. 
Large sums of money had bccn lent to 
a l\lr. Chas. Stewart, on shores of the 
Company, amonnting in the whole to 
liv. st. !:>8,000, which was liv. st. 5,700 
over and above the thcn market price of 
the shores, ami in direct violation of the 
stipulation laid clown by the auditors, that 
n margin of 1 t; pcr cent. should hc reser­ 
ved as a covcr for moncy lent on shores. 
The auditors were not Lo blamc in the 
malter; they had no control over the Di­ 
rectors. 

A Pnomrsron. - Who is I\fr. Stewart? 
The CuAtn~tAN said hc did not know 1\1 r. 

Stewart. 
l\fr. l\lASTEnMAN said he rcally did not 

know the objcet of the question. Mr. SLe­ 
wart was a gentleman who had an office in 
the City, and livcd at the west-end of the 
town-( Laughtcr). 

l\Ir. W11,K1NSON said that l\Ir. Stewart 
was either the agent or the panner of Mr, 
Masterman, and the brokcrs had sent in 
their accounts to Messrs. Masterman and 
Stewart as frcquently as they did to l\lr. 
Masterman, 

l\Ir. MASTERllAN did not sec how that 
affccted the question. lt appeared gcntle­ 
men arrived at those statcrnents by fore­ 
gone conclusions. 

Admiral KELLY thought it very désirable 
to know who l\lr. Stewart was; whether 
he was a broker or a gentleman. It ap­ 
peared to him that the money was lent by 
the board for a spcculative objeet. 

f\J r, SEYMOUR said l\Ir. Stewart was only 
the alter ego of Mr. Maste1·man, and that 
Mr. Masterman had recourse io that Iran- 

avaient appelé l'auention des Directeurs 
sur l'affaire qui est maintenant devant 
l'Assemblée et avaient reçu, de temps en 
temps, au sujet du prêt d'un excédant de 
fonds, tant de sir ,Villiam Magnay c1ue de 
l\I. l\fastcrman, des explications qui n'é­ 
taient pas satisfaisantes. lis avaient fait tout 
cc qui était en leur pouvoir pour cm pécher 
cette opération. De fortes sommes d'argent 
avaient étè prêtées à un l\I. Charles Ste­ 
wart, sur des actions de ln Compagnie, 
s'élevant au total à 58,000 1. st., cc qui 
fait 5., 700 1. st, de plus que le plus haut 
prix du jour des actions et constitue une 
violation directe de la règle posée par les 
Contrôleurs, savoir qu'une marge de 1 t, 
p. "lo devait ètre, réservée comme couver­ 
ture de l'argent prêté sur actions. JI n'y a 
pas lieu de blâmer les Contrôleurs, tians 
celte affaire : ils n'ont aucun contrôle ù 
exercer sur les Directeurs. 

UN PnoPnlÉ1'.\IIIE.-Qui est M. Stewart? 
Ls PntsmENT dit qu'il ne connait pas 

M. Stewart. 
M. MAsrrn11.\N dit qu'il ne comprend 

réellement pas l'objet dela question. 1\1 .Ste­ 
wart est un " gentleman » qui occupe un 
emploi dans la Cité et demeure au lf/cst­ 
end de la ville. - (Rires.) 

I\J. W1LK1Nsox dit que M. Stewart était 
ou l'agent 011 l'associé de M. Masterman, 
car les courtiers envoyaient leurs comptes 
tantôt à l\li\l. l\lasterman el Stewart et tan­ 
tôt fi 1\1. l\lastel'man. 

M. l\lASTER111Al'i ne voit pas quel rapport 
cela peut avoir avec la question. Il com­ 
prend que ces messieurs sont amenés par 
des opinions préconçues à faire de pareilles 
déclarations. 
L' AllJRAL KELLY pense qu'il serait extrè­ 

mcmcnt désirable de savoir qui est l\I. Ste­ 
wart : si c'est un courtier ou un " gentle­ 
man. " Il est convaincu que le Conseil 
d'administration a prèté cet argent dans un 
but de spéculation. 

1\1. SEYllOUR dit que i\l. Stewart n'était 
que l'alter ego de M. Mastcrman, et que 
M. Masterman a eu recours à cette opéra- 
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section merely to sustain opérations in 
which he was cngaged last year at this 
timc, and which broko down.-(llcar). 

l\Jr. l\lAsTE:RMAN said Mr. Seymour did 
him the grossest injustice, beeause, as the 
Chairman kncw perfeetly well, that tran­ 
saction had no rcferenee whatever to his 
own aflairs. 

i\lr. CAm'Ei'\TEn Rowe, Q.C., moved , 
amid great commotion, for the production 
of a minute of the board, authorising the 
transfer of certain shares to Sir ,v m. !Ua­ 
gnay, the Chairman, in November, 18155. 
-(Cheers). 

The SECRETAnv stated that the minute in 
question was datcd the 18th Novcmber, 
18~3, and it was to titis efleet, that the 
presidcnt ( Sir William !.\fognoy), having 
announccd his intention of leaving for 
Brussels and Paris the next day, it was 
agrced that to enable him to arrange for 
the nceclful caution moncy, to pay the en­ 
gineering cxpenscs, and to rake othcr men­ 
sures requisite for the concession of the 
Belgian Grand Junetion linc ~, 000 of the 
guaranteed shares should be wriucn up lo 
him to 1. st. t> paid ami delivcred to him 
for that purpose. The Secrctary also , in 
compliance with a requcst Irorn l\Ir.Rowc, 
explained the circurnstanees under whieh 
certain interlineations had becn made in 
the minutes, under the directions of the 
President. on his return from the continent. 

l\fr. Rows contcnded that Sir \Vm. l\la~ 
gnay had taken thosc shares and appro­ 
priated the wholc l. st. ~-fü,000 to do the 
very thing which, aeccrding Lo that mi­ 
nute, if it was worth anything, hc was not 
authorized to do wiih it. 

Mr. LYALL said hc would give the truc 
version ot that minute. On the day in ques­ 
tion, when the business had concluded, 
and :Mr. Mastcrman had lcft the board, aud 
Mr. Evans and myself, the two remaining 
Direetors, werc about doing so too, Sir 
William stated hc rcqui rcd to be ?mpo­ 
wered to arrange wüh the parties who had 

tion uniquement pour soutenir des spécu­ 
lations dans lesquelles il était engagé l'an­ 
née dernière ù pareille époque et qui ont 
mal tourné (broke dow11). -(Écoutez!) 

M. ~IAs1·EnltAN dit que 1\1. Seymour lui 
fait la plus grossière injure , attendu que, 
ainsi que le Président le sait fort bien, 
l'opération en question n'a rien de com­ 
mun avec ses propres affaires. 

i\l. C.mt>e.-;un Ilows , avocat tic la Cou­ 
ronne (Q. C. -- Queen's C01msellor), pro­ 
pose, au milieu d'une grande agitation, la 
production des procès-verbaux du Conseil 
d'administration, autorisant le transfert de 
certai ncs actions à Sir W. l\lngnay, en no­ 
vembre l 855. -- (Applaudissement.~.) 

Le Sr-:cni:TAinE déclare que les procès- 
. verbaux c11 q uestion sont datés du 18 no­ 
vembre 18B3, cl qu'il y est dit que le Prési­ 
dent ( Si1· W. Magna y) uyaut annoncé sou 
intention de partir, le lendemain, pour 
Bruxelles et Paris, il fut convenu de l'au­ 
toriser ù prendre des arrangements pour le 
cautionnement requis, pour le payement 
des frais d'ingénieur d les autres mesures 
nécessaires pour la concession des lignes 
belges de la " Grande Jonction, " et qu'à 
cet cffct ë, 000 des actions garanties seraient 
inscrites eorhrne payées 15 liv. st. et pla­ 
cées entre ses mains. A la demande de 
1\1. Rowc, le Secrétaire explique également 
les circonstances par suite desquelles cer­ 
taines interpolations ont été faites à ce 
procès-verbal, sur l'ordre du Président, à 
son retour du continent, 

1\1. Rows soutient que sir W. Magnay a 
pris ces actions cl a employé la somme en­ 
tière lie 2;$,000 liv. st. ù foire cc que, si 
mèmc, conformément au procès-verbal, ln 
chose avait une valeur quelconque, il n'é­ 
tait µas autorisé à mettre à exécution. 

~I. LY,\LL dit qu'il donnera la version 
cxactc , pnr rapport au procès-verbal dont 
i1 s'agit. Le jour en question, au moment 
où les délibérations étaient terminées, et 
l\I. Masterman avait quitté !c Conseil, 
l\l. Evans cl moi, les deux Directeurs res­ 
tants, nous disposant i1 foire de même, sir 
W. Magnay dit qu'il demandait a être au- 
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obtnined the Grand Jonction concession. 
Aftcr much negociation on his part. he 
said he had inducrd thern to accept of 
l. st. ~:S,000 as the price of the same, al­ 
though thoy had looked for much more ; 
but thcy did not ask for cash, but were 
willing to eccept the arnount in û per cent. 
shares at par. 1 remarked thot l.st.25,0110 
for a line of oO miles, or l. st. 500 a mile 
to indcmnify the parties for surveys, etc., 
seemed an enormous surn, but not know­ 
iu{,{ the position of the linos in question, 
or their hcaring upon our own, 1 eould 
olfer no lurther opinion on the subject, 
and anything Sir William might do would 
be: on his own responsibility, although, as 
n malter of course. nothing woulrl be de­ 
flnitely coneluded wiihout enlling n special 
board to considcr and dccide on the sub­ 
[cet, and there the malter cl roppcd. Su 
purely convcrsauonal, however, did J con­ 
sider what hnd passed to be, that at the 
following weekly board of21>th November, 
when l\lr. Coxhcad produced the rough 
jotting of the former minutes (for hc was 
thcn so much cngnged that he said he was 
unahle to have them regularly mude out 
and entered in the clean minute book), 
secing allusion rherein made' to what had 
passed on the subjeet of the Grand June­ 
tion line, l with my own peu scored it out, 
and the minutes wcre rend without any al­ 
lusion whatever to the lines in question. 
Whcn the discoveries of 17th February 
last came to light, I wcnt to the office carly 
on the following morning, wiih a vicw to 
look narrowly into the real condition of our 
affuirs, and had pre\' iously preparcd a va­ 
ricty of querics Lo be answercd by .Mr. Cox­ 
head, and, among others, one regarding 
the minutes, hut thèse, 1\lr. Coxhead said, 
wcre at his own housc, or at all cvents 
thcy were not then forthcoming. 011 tlieir 
production al the next board of the 24th 
February following, l found they were 
then only wriuen up to the 2ml Dcccmber 
previously, and the ink was so Iaint that 
it is my Ilrm belief, that ail, frorn the 28th 
Octohcr inclusive, hud been wriuen up 

torisé à conclure avec les parties qui avaient 
obtenu ln concession de la ~ Grande Jonc­ 
tion. ,, Après de Jongues négociations, il 
les avait amenées, disait-il 1 i1 accepter 
2ti,OOO liv. st., comme prix de cette con­ 
cession. quoiqu'elles eussent demandé 
beaucoup plus, mais elles ne demandaient 
pas d'argent cornptan l, étant disposées à 
recevoir le montant en actions, à 6 p. %, 
au pair. J'observai que 2!5,000 1. st., pour 
une ligne de ~0 mûtes de long, soit tsOO 1. st, 
par mille, pour indemniser les parties des 
frais pour travaux préliminaires, etc., me 
paraissaient une somme énorme, mais que, 
ne connaissant pas la position des lignes 
en question, ni leur portée par rapport à 
nos propres lignes, je ne 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 pût être définitivement conclu sans con­ 
voquer une réunion spéciale pour exami­ 
ner la question et la décider. Les choses 
en restèrent Hi. J'avais, toutefois, si bien 
considéré comme une simple conversation 
cc qui venait de se passer que, lorsqu'à la 
réunion hebdomadaire suivante du 2t5 no­ 
vembre, M. Coxhead produisit le brouillon 
(the rouq jetting) du procès-verbal de la réu­ 
nion précédente ( car il avait alors tant 
d'occupation qu'il disait ne pouvoir les in­ 
scrire régulièrement dans le registre des­ 
tiné à cet effet), - voyant qu'il y était fait 
allusion à ce qui s'était passé au sujet de 
la ligne de la « Grande Jonction, " - je 
biffai moi-rnème , avec ma plume, le pas­ 
sage y relatif, et le procès-verbal fut lu 
sans aucune allusion quelconque aux lignes 
en question. Lorsque les découvertes <lu 
·I 7 février dernier se produisirent , je me 
rendis nu bureau, le lendemain matin de 
bonne heure, dans le but d'examiner <le 
près la situation réelle de nos affaires , et 
j'avais préparé d'avance une série de ques­ 
tions pour l\I. Coxhead , dont une, entre 
autres, concernait les procès-verbaux; mais 
le Secrétaire me dit que ceux-ci étaient 
chez lui et, en tout cas, on ne put les avoir 
cette fois-là. Lorsqu'ils furent produits à la 
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during the eurrent week, and none of thcm 
wcre at that lime signed by the Chairman 
al ail. 1, therefore, protested ( and my pro­ 
test is f ormnlly reeorded at the office) 
against anything being eonsidered as mi­ 
nutes of the board that had not been duly 
read 10 the Directors présent, put to the 
vote, and confirmed and signed by the 
Chairman in the usuel way, and espeeially 
did I .protest againsi the destruction of any 
rough minutes whatever, 1ha1 of the 18th 
Novemoor having been so destroyed. So 
much for Sir Willfom's ahegcd aurhority 
ro appropriate thèse 5,000 shores; and he 
never had any orhcr!-(llear, hear). 

l\Ir. GEo, SEntOUI\ suggested thnt an ef­ 
ficient eommiuee of investigation should be 
at once appolnted ro inquire înto the mal­ 
versation of the Iunds of the Company­ 
(Cheers), 

The CnAIR!'llAN said be was willing to sub­ 
mit to the mosi searching investigation into 
this mauer. 

Mr. D. W. HARVEY said if the money of 
this Company had been dcalt with in the 
way which had becn imputed to many of 
the Dircctors, not only werc they amenable 
to the Shareholders, but, fortunatel y, thcrc 
werc among those gentlemen many who 
werc pcrfeetly able to meet their responsi­ 
bilitics-(Jleor, henrj.T'he question, therc­ 
fore, simply was to détermine the course 
which the Shareholders shou Id now pursue; 
and be would suggest n recognition of the 
labours of the uew Direetors, their sinccrc 
thanks, and a strong expression of their 
désire that those gentlemen will continue 
in the direction to superintend and carry 
out the objeets of the 1inc-(Cheers). The 
bon. gentleman moved a résolution to that 
effecr, and suggested at the sarne'tirne rhat 
there should be a cornmiuee appointed, 
who should in the interim carry on the in­ 
quiry to which allusion had bccn made 
by more than one gl'ntlc11.an - ( Hear, 
hear ). 

réunion suivante du 24 février, je trouvai 
qu'ils n'étaient inscrits que jusqu'au 2 dé­ 
cembre précédent, et l'encre en était si 
pâle que, d'après ma conviction , tous les 
procès-verbaux, à dater du 28 octobre in­ 
clusivement, n'avaient été inscrits que dans 
le courant de cette semaine-là, el aucun 
d'eux n'était, à cette époque, signé par le 
Président. En conséquence, je protestai 
( et ma protestation est formellement dépo­ 
sée au bureau) qu'aucune pièce ne pour­ 
rait étre considérée comme procès-verbal 
du Conseil d'administration, sans avoir été 
dûment lue aux Directeurs présents, mise 
aux voix et approuvée et signée par le Pré­ 
sident, conformément à l'usage; je protes­ 
tai également contre la destruction de n'im­ 
porte quel brouillon des procès-verbaux, 
celui du 18 novembre ayant été ainsi dé­ 
truit. Voilà quant à ln prétendue autorisa­ 
tion de sir William à employer ces t>,000 
actions, cl il n'en avait jamais obtenu d'au­ 
Ire ! - ( Écoutes: !) 

LE PRi'.:SIOE:'iT dit qu'il est prêt i, se sou­ 
meure i, l'enquête la plus minutieuse sua· 
celte affaire. · 

!\I. D. W. lJAnVEY clit que, si l'on a agi 
avec les fonds de la Compagnie de la ma­ 
nière qui a été imputée à plusieurs des 
Directeurs, non-seulement ceux-ci sont 
responsables envers les acuonnaires, mais 
heureusement la plupart de ces messieurs 
sont parfaitement en état de supporter cette 
responsabilité. (Écoutez!). La question, 
en conséquence, est simplement de déter­ 
miner la marche que les aetionnaires au­ 
ront maintenant à suivre; l'orateur est 
d'avis qu'il faudrait d'abord reconnaitre les 
travaux des nouveaux Directeurs, leur foire 
de sincères remcreiments, et exprimer le 
désir de les voir maintenus à la direction 
pour surveiller et accomplir l'objet de l'en­ 
treprise. t Applaudis.~emènts.) L'orateur 
propose une résolution ù cet effet, et ci­ 
prime en même temps l'opinion que l'on 
devrait nommer uncornité qui aurait, dans 
l'inu-rvalle , à donner suite il l'enquête ù 
laquelle plusieurs parmi les honorables 
préopinants ont fuit ail usion. -(Écoutez!). 

14 
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On the motion or l\lr. Uz1w.1 it was 

resolved thnt the reports read at the eom­ 
meneement oflhe proceedings be eireulated 
among the Shareholders, and also another 
was passed for adjourning the forthcoming 
general meeting of the Proprietors at Brus­ 
sels to 24th February, i S!i?>. 

i\fr. GEo. SEYl!Oc;n moved a resolution 
ealling upon the old Direerors to resign 
office, with the exception of M. Drouet, 
and conflding the management of the Corn­ 
pany's affairs to the ncw section of the 
boarù-(Loud cheers). 

Mr. Ilows srrongly urged the old Di­ 
reetors ro retire. 

!\Ir. O. W. IfanvF.Y submiucd that the 
part of the résolution which contemplated 
the retirement of the Directors was entirely 
nt variance with that prineiple of justice 
whieh invariably charaetcrised the procce­ 
dings of Englishmcn. He eautioned them 
against doing an aet which was not only 
unjust to the parties but prejudicial ro 
thcmselves=-f " No, no," and " hear, 
hear"), 

The CnAIIIMAN said he was prepared to 
[ustify the whole of bis conduet in connee­ 
tion with the Company, and, until he had 
an opportunity of doing that, be declined to 
comply with the praycr of the résolution. 
The resohuion was then put and carried. 
Mr. l\JASTF.IIMAN snid be looked on the 

résolution as a reversal of the confidence 
whieh for ninc years they ad hecn pleased 
Co place in himself and .his colleagues. He 
would only say that never did a man devote 
himself with · more untiring energy and 
with more complcte success-c-j l.aughter) 
- to any entcrprise than he had clone to 
the service of ibis Company; and it was 
that conviction which sustained him under 
the force of the resolntlon which had just 
been passed. He wns qui te content that an 
independcnt commincc of high standing 
and acknowledged Iairncss and ability 
should be forrncd to inquire into the con- 

Sur la proposition de l\l. Um:Lu, l' As­ 
semblée décide que les rapports lus au 
commencement de la séance seront mis en 
ëireulation parmi les actionnaires; elle 
adopte en outre une résolution portant 
que le prochain meeting général des ac­ 
tionnaires sera convoqué pour le 24 fé­ 
vrier 18!5~, à Bruxelles. 

M. Gto. Su11oun présente une motion 
tendante à inviter les anciens Directeurs à 
se démettre de Jeurs fonctions, à l'excep­ 
tion de i\f. Drouet, et a confier l'adminis­ 
tration des affaires de la Compagnie ù lu 
nouvelle section du Conseil. ( Brnyants 
flpplattdissements.) 

;u. Bows insiste fortement auprès des 
anciens Directeurs pour qu'ils se retirent. 

M. D. ,v. lhn,Eî fait. observer que la 
partie de la résolution proposée, qui a pour 
objet la démission des Directeurs, est en­ 
tièrement en opposition avec le principe de 
justice qui caractérise invariablement les 
délibérations d'une assemblée anglaise. JI 
engage ses auditeurs à se défier d'un acte 
qui serait non-seulement injuste envers les 
parties intéressées, mais en même temps 
préjudiciable pour eux-mêmes. (Non, non, 
et écoutez !) . 

LE Pnssmsxr déclare qu'il est prèt ù 
justifier toute sa conduite à l'égard de la 
Compagnie; mais que, tant qu'il n'aura 
pas eu occasion de le faire, il refuse de se 
rendre â l'invitation résultant de la motion. 

La motion est mise aux voix et adoptée. 
M. l't1AsTEnMA~ dit qu'il considère la ré­ 

solution, qui vient d'être adoptée, comme 
le retrait de la confiance que. pendant neuf 
ans, les actionnaires ont pincée en lui et ses 
collègues. JI dira seulement que jamais un 
homme ne s'est dévoué avec une plus in­ 
fatigable activité et un succès plus com­ 
plet - (Rires) - à une entreprise quel­ 
conque, qu'il n'a fait au service de la 
Compagnie : c'est eeue conviction qui lui 
donne la force de supporter la résolution 
qui vient d'être adoptée. Il ne demande pas 
mieux que de voir un comité indépendant. 
haut placé et d'une loyauté et habileté re­ 
connues, ètre nommé pour faire une en- 
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duet of the Directors; and if such a corn­ 
mittee required it , he was reudy to place 
his resignntion in their bands - (Cheers). 

r. ~fr. Uz1ELL1 made some observationsjin 
faveur of Mr. 1\faslerman, but did not ap­ 
prove of the late transactions. 

Mr. Rows said that nothing eould be 
more graceful than the conduct of Mr. Mas• 
terrnan under the circumstances -(heur, 
hear) - and perhaps it would be more 
désirable that if such a eommittee as had 
been suggested by Mr. Masterrnan should 
report that in their opinion the old Diree­ 
tors should resign, the old Directors should 
resign forthwith. 

Severn! of the Direotors expressed tbeir 
wish to subrnit to the décision of such a 
cornmittee, and .!\fr. REED moved a résolu­ 
tion for earrying out l\f r. Howe's suggtis­ 
tion, which was eventually carried , and 
Mr. SEYMOUR, with the sanction of the 
meeting, withdrew bis resolution, which 
had bcen previously passed. 

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

On the motion of Mr. HARVEY, seeon­ 
ded hy Mr. BE1.0E, a résolution was pas­ 
sed approving of the accession of l\f essrs. 
T. Close, J. Hutchinson, W. Reed, and 
M. Uzielli to the board, ihnuking them for 
their able report, and requesting their 
continuanee in office. 

The meeting was then adjourned to Fri­ 
day, 16lh February ncxt. 

quête sur la conduite des Directeurs : si 
un pareil comité l'exige, il est prêt à pla­ 
cer sa démission entre les mains de celui-ci. 
(Applaudissements.) 

l\l. UzJEu.1 fait quelques observations en 
faveur de M.!\fnstermnn, ajoutant toutefois 
qu'il n'approuve pas les dernières opéra­ 
tions. 

l\1. Rows dit que rien ne pouvait ètre 
plus convenable que la conduite Jel\l. l'lfas­ 
terman en cet_tc circonstance -(Écoutez!) 
- et peut-être serait-il à désirer que, - 
si un comité institué d'après l'idée expri­ 
mée par M. Masterman proposait, dans son 
rapport, la démission des anciens Direc­ 
teurs, - ceux-ci se retirassent immédiate­ 
ment. 

Plusieurs parmi les Directeurs expri­ 
ment leur désir de se soumettre à la déci­ 
sion d'un comité créé dans ces conditions, 
et M. REw fait la motion formelle de don­ 
ner suite n l'avis de M. Rowe : celle motion 
est adoptée éventuellement; après quoi, 
.M. Ssraoun, avec la permission de l'As­ 
semblée, retire sa motion qui avait été 
adoptée auparavant. 

L'assemblée abandonne aux nouveaux 
Directeurs le soin d'élire et de nommer Je 
comité d'enquête, afin qu'il soit fait choix 
de personnes impartiales et indépendantes. 

Sur la motion de .M. HARVE\', appuyée 
par 1\1. BELoE, l'assemblée adopte une ré­ 
sohÎlio11 tendante à approuver l'entrée de 
1\1!\J. T. Close, J. Hutchinson, W. Reed 
et .M. Uzielli nu Conseil d'administration, 
les remerciant de leur habile rapport et 
les priant de continuer l'exercice de leurs 
fonctions. 

Le meeting est ensuite ajourné au ven­ 
dredi 16 février prochain. 
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Extrait du RAILWAY-Tu.rns, du 27 janvier !Bof$. 

GREAT LUXE~IBOURG. 

The select committce have prcsented 
their report as follows :·- 

,' The undersigned hnving been nomi­ 
nated under n résolution of the proprietors 
of the Great Luxembourg I al thcir mee­ 
ting on 191h Dccember last, os o commit­ 
tee to investigate the uarious mauers which 
have been allcqed aqainst lite old directors 
of thi« company I and to report on the ear­ 
liest possible day, as to whcther it is to the 
interest of the cornpany thtü the old ilirec­ 
tors (with the exception of 1\1. Drouet) 
should continue to hold their seats at lite 
board-have to report - 

'' That they have deliberated on the 
mauers referred them, that they have not 
considered it neccssary, to the end propo­ 
sed by the above refcrcnce ) that thcy 
should enter minutely into the points of 
différence that have arisen hetween a por­ 
tion of the proprietors and the board, or 
express any opinion upon tbem; but, re­ 
garding mainly the cxisiing circumstances 
of the eornpany, and the desirableness of 
n cordial coopération betwcen the proprio­ 
tors and the board, as o means of bringing 
the undertaking to n successful issue, they 
have rcsolved- 

'' Thal the intercsts of the Great Luxem­ 
bourg would be promoted by the old di­ 
reetors (with the exception of IH. Drouet) 
tendering the rcsignation of their scots at 
the approaching gcneral meeting of the 
comrniuœ, lo be hcld in the rnonth of Fe­ 
bruary next, in order that the proprictors 

CO~IPAONŒ DU GRAND-LUXEMBOURG. 

Le comité a présenté son rapport, conçu 
comme suit: 

" Les soussignés ayant été nommés par 
suite d'une résolution des propriétaires du 
Grand-Luxembourg, à l'Assemblée géné­ 
rale du 19 décembre dernier, à l'effet de 
foire une enquête sur les différents faits qui 
ont été allégués contre les anciens Direc­ 
teurs de ln Compagnie, et de faire un rap­ 
port, le plus tôt possible, sur la question 
de savoir si l'intérêt de la Compagnie exige 
que les anciens Directeurs ( à l'exception 
de 1H. Drouet) conservent leurs siéges nu 
Conseil d'administration, exposent cc c1ui 
suit: 

" Qu'ils ont délibéré sur les questions 
qui leur ont été renvoyées, et qu'ils n'ont 
pas jugé nécessaire, pour remplir l'objet 
de leur mission, d'examiner minutieuse­ 
ment les points sur lesquels des différends 
s'étaient élevés entre une patrie des action­ 
naires et te Conseil d'administration, ni 
d'exprimer une opinion quelconque à cet 
égard; mais que, considérant principale­ 
ment les circonstances actuelles de la Com­ 
pagnie, et les avantages d'une coopération 
cordiale entre les propriétaires et le Con­ 
seil d'administration, comme moyen de con­ 
duire l'entreprise à bonne fin, ils ont adopté 
la résolution suivante : 

" Que les intérêts de la Compagnie du 
Luxembourg seraient favorisés (promoted) 
si les anciens Directeurs ( à l'exception de 
l\I. Drouet) donnaient leur démission à la 
prochaine réunion générale du comité, 
laquelle aura lieu dans le cours tic février, 
afin que les propriétaires soient mis à 
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may hnve the opportunity of dellberately 
exereislng thcir choicc in the appointment 
of the board of dlrcetors." 

The proprietors will be disappoinred nt 
the narrowncss of this deeision. They will 
learn with surprise tha; the gentlemen se­ 
lceted have dcclincd to enter upon the flrst 
and most important of ihe duties referred 
to them, viz., '' to investigate the varions 
mauers alleged against the old dircctors." 
The proprietors will likewise look in vain 
for any reason for such abstention , save 
that the committec did not rhink it cssen­ 
tial to the end proposed=- that end. nppa­ 
rcutly, being Iirnited 10 the expulsion of 
thesc direetors from the honni. \\'hile the 
retirement of Sir Williiim Magnny, Mr. 
,1;1Sll'rman, and of ëlr. Auwood, is dccla­ 
rcd a~ essentiel to the wcll-being of the 
eompany, thcse gentlemen ore lcft under 
whatever sugma which offc111lccl proprie­ 
lors may aflix upon thorn ; thcy arc left to 
ail the unecrtainties or seamlal, to the va­ 
[!UC surmiscs of suspicion. ro the irrespon­ 
sible, indcflnite, and untraccable maligni­ 
tics of rumeur. No gentlcrnan can submit 
to such a torture upon his rcputntion. No 
respectable member of society can live un­ 
dcr such imputations. The charges, though 
1·hulctl hy the commiuec, will be repeated 
by the shan holdcrs. and thcy must be met, 
cirher by acknowlcdgment of errer and 
restitution of rhc eompnny's funds , or by 
actions in a court of Iaw. 

The whole question as to misappropria­ 
tien is certain to be brought up on prescn­ 
tation of rlic forthcorning accoun 1s, an in­ 
troduction to which is gin·n by a corres­ 
pondent, ,, hose claims against the " old 
directors " are net cnsily te be evaded. 
Compta ints, exposurcs , ami dernands are 
only the more certain to aecumulate by 
postpoucment. lnquiry is not to be sufled, 

même tic jouir d'une entière liberté pour 
ln nomination des membres du Conseil 
d'administration. ,. 
l(•:; actionnaires seront désappoinrés 

pnr la pauvreté (11arrow1wf.î) de cette déci­ 
$ÏOn. Ils apprendront avce surprise que les 
membres du comité ont refusé de remplir 
la première et hi plus importante des obli­ 
gations qui leur étaient imposées, celle 
,. de foire une enquérc sur les différents 
fails mis i1 la charge des anciens Direc­ 
teurs. " l.es nctionnnires chercheront éga­ 
lemcnt eu vain un motif à celle abstention, 
sauf que le comité n'a pas jugé que l'en­ 
quètc fût essentielle po11r le _but que l'on 
se propo~.iit. cc but sarrètant probable­ 
ment à expulser du Conseil d'administra­ 
tion les anciens Directeurs. !\fais en déela­ 
rant que la retraite de sir Wllhnm ,1agnay, 
de M. !\lastcrm:rn et de M .. \tlwooll e,t 
essentielle nu hicn-ètre de la Compagnie, 
on laisse ces messieurs sous le poids de 
telle imputation (whatm:er stiy11w) fJllC les 
actionnaires lésés voudraient lancer contre 
cm; on les laisse .'i Ioule l'incertitude du 
senndalc, à tout cc q ue le soupçon peul 
produire de vague, on les abandonne 1J la 
malignité irresponsable cl irulèfinic lie toute 
espèce de hruus. Aucun homme comme il 
f,1ul (9e1ttleme11) ne peut laisser infliger 
une pareille torture à sa réputation. Aucun 
membre respectable de ln Société ne pctH 
rester en bulle à de semblables imputa­ 
tions. Les griefs, quoique éludés par le 
comité, seront renouvelés pnr les action­ 
naires, <'I l'on doit y foire une réponse, soit 
en reconnaissant qu'il y a eu erreur et eu 
remboursant les fonds appartcuaut à la 
Compagnie, soit en intentant une action 
devant les Ti ihunaux. 

Toute la question du détournement de 
fonds sera certainement reproduite, lors de 
la présentation ries comptes-rendus; la voie 
n déjà été ouverte à cet cllet par un cor­ 
respondant dont lrs prétentions envers les 
anciens Directcu rs ne seront pas facilement 
éludées. 'fout ojournement n'aura pour 
effet <JIIC d'accumuler d'autant plus les 
plaintes, les grief s et les demandes d'in- 

J ü 
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and cven the " new dircctors " may re­ 
quire o hint that the less thcy shield past 
delinqueney the more efflcaeious is likely 
to be their management for the future. 

Ilow is it that the Rochefort stone quar­ 
ries, the only pince whenee material can 
be procnred for the line , arc found to be 
in the hands of the eompany's cnginecr ? . 
Wc trust Sir William Mngnoy may be in- 
dueed to answer the question. 

demnités. L'enquête ne pourra pas étre 
évitée et il est bon que les nouveaux. Direc­ 
teurs comprennent que, moins ils cherche­ 
ront à couvrir les anciennes irrégularités 
(pait tlclinqmmey), plus on se promettra­ 
d'heureux effets de leur adminstration ù 
venir. 

Comment se Iait-rl que ln carrière de 
Hochcforl, la seule d'où l'on puisse tirer 
des matèriaux pour notre ligl}(', se trouve 
entre les mains <le l'Ingénicur de la Com­ 
pagnie? Nous espérons que sir Willinrn 
I\fognoy jugera convenable de répondre à 
celle question. 

-gg- 
III 

/1/eC'iillg ,1111mel de la Compagnie 1fo chemin de fer dit nu Gu~n-Lu:unrno1ï1tG. 

( E:xlrail du Rnifumy·Timez, du 2> décembre 1s;;~.) 

The annual meeting wns hehl al the Lon­ 
don Tovern on the 10th inst, ; Sir \V1LLBM 

l\J.\GXA\", Bart., in the chair. There wns a 
very crowded aucndnnce of proprictors. 

The Cn.\m~.\X callcd upon the sécretary 
10 read the report of the old dircetors, ob­ 
scrving thnt it was to be rcgardcd sirnply 
as the report of the three directors prescnt, 
viz., Mr. John Masterm.in, !\Ir. J. IL All­ 
wood, and himsclf. !\Ir. Drouet, lie added, 
had so reecntly joincd the direction that 
his signature had uot been auached to the 
report. 
The SF.cnr.nn, thcn rend the report, 

which will be found in a previous eolumn. 
The starement of accounts appcnded to the 
report was tàken as rend. The reports of 
the gerants, dated respcetively June and 
August, werc thcn rend al the enll of the 
.mccting. 

Le meeting o eu lieu le 19 de ce mois, 
nu ,. London Ttuern, n Sir Wrlliam Mn­ 
gnay, bnronct, occupait le fauteuil. li y 
avait une nombreuse assistance d'action­ 
naires. 

Li Pnèsiosxr invite \e secrétaire à lire le 
rapport des anciens Directeurs, en faisant 
observer que ce rapport devait ètre consi­ 
déré comme émanant seulement des trois 
Directeurs présents , savoir: MM. John 
l\lastcrm:m, J. JI. Anwood el lui, Sir 
W. l\fognny; i\l. Drouet a été agrégé à la 
Direction depuis trop peu de temps pour 
apposer sa signature au rapport. 

"LE SECRÉTA.IRE lit le rapport, que l'on 
trouvera dans une colonne précédente du 
journal. Le compte rendu, annexé au rap­ 
port est, considéré comme nyant été lu. Les 
rapports des gérants, datés respectivement 
des mois de juin et d'août, sont lus il la 
demande de l'Assemblée. 
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Mr. ANDF.nTO~, one of the auditors , 
wished at this stage or the proecedings to 
remark that, under the hcad of 4,000l. 
paill for solnries and ofûce expenscs for the 
yrar 18t>5, which aeeounts were before the 
meeting, was included 1.0001. paid to the 
two gérants. in addition 10 the suru pnid 
10 their secrerary, and thirty guineas puid 
to I he brothcr of one of the gcrunts. Ile 
plr. Andcrtou) mentioned ihis, beeause 
no such pnyments would be apparent Irorn 
the rcuding of the aeeounts. 

l\lr. Joux f1EL0(011eof1hcgcrnnts) suid 
he hall been induced al the request of a 
large numbcr or iuflucntial shareholders 
10 undertake tl1c office of one ofthegeraurs, 
und the sum which had hccn puid in con­ 
sidcraiion of rhcserviecs rcmlcred appcnred 
in the reports which had bcen read, 'f here 
had, lie said, becn no uuempt al concenl­ 
ment of the item, but hc adrniucd thut in 
the general account submitted the remu­ 
ncration to the gérants had becn placet! 
under the head of salaries and ofllec ex­ 
pcmcs. 

Mr. W1LL1.H1 REtD (one of the ncw diree­ 
tors) thcn rend the report issu cd hy himsclf 
and his colleagucs, which will likcwisc be 
Iound among the documents of the week. 
The Cu\rnY IN then rose, and begged 

permission of the meeting to offcr a fcw 
remarks hy way of reply Lo the reports 
which had been read 10 the meeting that 
lin y. lie suid thcy hud 110w before thern 
the report of the older mernbers of the 
hourd, signet! by himscll , togcthcr with 
the balunee shcet for the year ending 31 st 
Dceernber, 18~3, duly vouched by the 
auditors , also, the report of the new di­ 
rcctors , and an appcudix containing an 
analysis of the Iinancinl transactions of the 
company from its commencement down Lo 
the présent time , They had also heard the 
report of the gerants, and il now bccame 
his dut y to off cr a f ew observations to the 
meeting. In the Iirst place he would re­ 
mark that, although the ncw directors re­ 
Irained from indulging in any brillinnt an­ 
ticipations as to immediate large dividcnds, 

.1\1. Axosarox , l'un des contrôleurs (<m• 
clitors), fait remnrquer que l'articl c de 
4,000 l. st., pour traitement, et frais de 
bureau en 18:53, dont les comptes sont 
soumis nu meeting, comprend une somme 
de 1.000 1. sr. payée aux deux gérants, 
outre la somme allouée à leur Secrétaire 
et celle de trente guinées au frère Je l'un 
des gérants. i\l. Arulerton mentionne t·c 
fait, parce que les payements dont il s'agit 
11c résultent pas de la lecture du compte 
rendu. 

!\I. Joux Fm,o (l'un tics gérants) dit que 
c'est i1 la demande d'un grand nombre d'ac­ 
tionnaires influents qu'il a consenti à se 
chargerdes fonctions de gérant et CJUC la 
so111111c qui lui a été payée comme rému­ 
nération Je ses services figure dans les 
comptes dont lecture n été donnée. Il n'y 
n eu, dit-il, aucune intention de foire un 
mystère de eet article, mais il a consenti i1 
cc que, dans le compte rendu, présenté au 
)kc1i11g, IJ rèruunération allouée aux 
gérants figurât sous l'article u traitements et 
frais de bureau. " 

l\I. \Vu.Ll.\ll REEo tl'un des nouveaux 
Directeurs) lit le rapport réJigl! par lui cl 
ses collègues , lequel se trouve également 
parmi les documents publiés celte semaine. 

Ls P11És11.n::'iT se lève et demande la per­ 
mission tic présenter quelques observations 
en répousc aux rapports qui viennent 
d'être lus. L'Assemblée, dit-il, a sous les 
yeux le rapport des anciens membres du 
bureau, signé par lui-même (Président), 
ainsi <JUC le bilan pour l'année finissant au 
31 décembre 18:>5, dument vérifié par les 
contrèleurs ; en outre, le rapport des nou­ 
vcauv Directeurs cl un nppendice con_tcnant 
l'analyse des opérations financières de la 
Compagnie, depuis le commencement jus­ 
qu'à cc jour. L' Assemblée a également en­ 
tendu le rapport des gérants et l'orateur 
considère comme un devoir de lui soumet· 
ire quelques observations. En premier lieu 
il Iait ressortir que les nouveaux Direc­ 
teurs, quoiqu'ils s'abstiennent de donner 
de brillantes espérances quant i1. la dis­ 
tribution prochaine de gros dividendes, 



f N° 102.] ( 60 ) 

thl'Y had ncverthelcss describcd the Brus­ 
sds and Namur line as golng through a 
1hitkly-populo1cd country, and sure of a 
traflic mueh uhovc the milcage average of 
2,~7ti 1. pcr English mile, and they also 
spoke of the linc from Namur to Ai-Ion as 
protecr«] l>y n Govcrnmcnl guarnntec or a 
minimum dividend of four pet· cent. on 
800.0001. or on 900,0001., including the 
Bastogne branch, a su111 "hirh wes in ex­ 
cess of what it wus originally cstimnied to 
cost ; whcn they, moreovcr, ndded in their 
report, " Thcrc is 1 vcry reasons tobelieve 
ihat the Paris ami Strasbourg fully npprc­ 
elntes the advantagc which such a junction 
would be 10 il, and rhnt the dircctors will 
co-opcrnte both prompily and cfflclently 
to secure the advantagc, and 1hnt il is im­ 
possible to estimute what muy be tire 
amount of benefit which wil] ihus Le 
hrought 10 the Great Luxembourg." and 
'' 1h::i1 the line would thon te one of the 
most important in Europe is quire clcnr, 
iuasrnueh as it would hc the shortcst line 
of cornmuniet1tion hctwcen tht' north of 
Europe and England, and all south ens­ 
tern Europe." ,vlien rhey sait! nll ihis, 
rhey dit! in r<'nli1y eonfirrn in tire mosi rlc­ 
oisive manner all thnt the othcr section of 
the board hnd rccemly cndcavoured to im­ 
prcss upnr: lite proprietors as to th<' value 
of the linc, and llie irnprovcmcnts which 
thcy hnd cllccted in the position of the 
company. Thal was their case. lie asked 
ihern in suber Iairness to contrast this pie­ 
ture with the original chnrncter of the un­ 
.lcrtaking , as an unguararueed linc from 

"Nalllur to Arlon only. and then to n:-k 
ihemselvcs whethcr dircctors who for ninc 
years had laboured to briug about this 
trnnsforrnation, cncountering every form 
of difflculty and danger, resolving to pcr­ 
sevcre u nto the end, ought now to be borne 
clown by clameur and misrepresentation, 
especially whcn it wns rcmcmbered that 
throuuhout that arduous struggle they hnd 
bcen sustaincd by the rcitvratcd assuran­ 
ces of lhc proprictors thnt ail their actions 
dircetcd to this end should rcceivc n large 

ont néanmoins préseuté l.1 ligue de 
Bruxelles i, Namur comme traversant une 
contrée populeuse et devant donner lieu {1 
un mouvement bien supérieur à ln moyenne 
de 2,575 1. !;:l. par mille {anglais) et ont 
parlé de 1o ligne de Namur à Arlon comme 
étant protégée par la garantie, de la p:irt 
du Gou, ornement, d'un minimum d'inté- 
rèt Je 4 p. •·t~• sur 800,000 1. sr. ou sur 
900,0001. si., 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 rapport, 
ojouié que u il y a tout lieu <le croire que 
la Compagnie du chemin tic fer de Paris à 
Strasbourg apprécie parfaitement les avnn­ 
tages que cette jonction lui epporterair et 
que les Directeurs s'efforceront, au moyen 
d'une coopération prompte et crlicnce, de 
s'assurer ces avantnges , le profit qui doit 
en résulter pour le chemin de fer du 
Luxembourg étnnt incalculable. " El plus 
loin que " la ligne que l'on aurait ni ors 
serait une des plus importantes en Europe, 
cm· clic off rirait ln communication lo plus 
rapide cl la plus directe entre le nord de 
l'Europe 1'l I' Anglclcrrfl cl tout le sud­ 
ouest de l'Europe. ,, En rrjontant tout cela, 
les nouvcnux Directeurs confirmaient, en 
réalitè, de la manière ln plus décisive, tout 
cc que l'autre section du bureau avait ré­ 
cemment cherché t, foire comprendre aux 
actionnaires, quant à ln voleur <le la ligne et 
le:; améliorai ions obtenues dans la position 
de la Compagnie, L'orateur demande que 
l'on compare cette position, telle qu'elle se 
présente actuellement, avec le carnctère pri­ 
mitif' de l'entreprise, qui était celle d'une 
Iigne non garnnric, de Namur à Arlon seule­ 
ment, et que l'on se dcmnnde ensuite pour 
des Directeurs qui ont travaillé pendant 
neuf ans pour obtenir celte transforma­ 
tion, surmontant route espèce de diffl­ 
cuhé et de danger, décidés qu'ils étaient 
de persévérer jusqu'à ln fln, méritent bien 
maintenant d'ètre abimés (borne clown) 
pnr les clameurs et les calomnies (mis­ 
represenlatirm), surtout si l'on se rappelle 
qur I dons celle lutte ardue, ils ont été 
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and generous construction. Dut ihey might 
say, " Thcse advantages, grcot as they 
arc, have heen bought too dcnr .'' The 
new directors told ihcm, thnt out of an 
aggrcgate expcmliture of i ,55;5,207 l., 
616,544. I. 10 s. only could be lookcd 
upon as productive expenditurc, lcaving 
a dcad weight of 738,9:51 1. Hl s. 2 d, 
By their own admission rhere must be de­ 
duetcd frorn that lal'i;e arnount, as 1noney 
for whieh the directors were in no way 
responsible, 176,330 1. 9 s. 8 d., retur­ 
ned to the shareholders in the -hupe of in'­ 
terest upon ealls during construetion. in 
conlorrnity with the statures, and \J,270 1. 
intcrest puid npon the obligaiions , toge­ 
ther mnking 18;5,600 l. 9 s. 8 d., whieh, 
deductcdfrom738,0J1 1.19s. ~d.,lef't 
545,!551 l. 9 s. 6 cl. Out il was sclf-evi­ 
dent that this arnount mu-t be further re­ 
dueed by the sum of tiO, 000 I., commission 
paid to the conccssionuires according to 
the prospectus and the statutes of the Corn­ 
pany:- 

Thus the figures stood-in 
this way . • . l. sr. M1,3:51 ~ 6 
Less 260,000t., and 

60,000! .. say : 5:10.000 0 0 
Lcaves . . 1. st. ':L!3,~Z>1 9 6 

as the grosss currrnt cxpcnditurc during 
nine ycars, 13111 Irorn rhis gros~ sum of 
225,5::il l 9s. Gd. must be dcducted fur­ 
ther balance of cuution-rnoucy investcd. 
':29,252{. 1 s. 9d.; profit on sole of land 
Quartier Lcopol<l, 22, 0001.; total ;j1 ,21$2/. 
1s. 9d. ; lenving 172,0991. 7s. Od. Now 
he prcsumed it must be ndmiucd that the 
afîairs of a great undcrtaking hke ihis, ha­ 
ving an eslahlishmentboth in London ami 
Brussels, could not have becn en rricd on al a 
less annuel charge than 6,000!.; dcdueti ng 
thcrefore nine limes 6)000t., or M,000/., 

soutenus par l'assurance iiérativernent don­ 
née pai· les actionnaires, que toutes leurs 
démarches tendantes à cc hut , seraient 
largement et généreusement appuyées. 
« Mais, dira-t-on , ces avantages, quelque 
grands qu'ils soient, ont été achetés trop 
cher.» Les nouveaux· Directeurs ont dit 
CJ uc, sur une dépense totalede 1,560, 2971. 
st., il n'y a que G1ô,3M- 1. 10 sh. r111c 
l'on puisse considérer corn me dépense prn­ 
ductive, cc qui laisserait une charge stérile 
(wdewl wci9ltt) Je 738,9t>1 l. 19 sh. 2 d. 
De leur propl'c aveu, toutefois, on doit 
déduire de cc total co11sidérnblc, comme 
une somme dont les Directeurs ne sont au­ 
cunement rcsponsnblcs. celle de 17G,530 
l. st. ~ sh. 8 d. remboursée aux actionnaires 
sous forme d'intérèts suries appels de fonds 
pendant la construction , conformément 
aux statuts, plus 0,270 l. st. dintérèts 
payés sur les obligations, cc qui fait en­ 
semble 18ti,GOOI. st. 9 sh. 8 rl., laquelle 
somme, déduite de celle de 738, U5 I l. st , 
Hl sh. 2 d., donne h'. résidu de ~/~5,3!lf 1. 
st. 0 sh. (id. Mab il esr évident que celle 
somme doit encore ètrc réduite lie celle de 
60,000 1. st., commission payée aux con­ 
cessionnaires, conformément au prospectus 
cl am .. statuts de fa Compagnie. 

En conséquence les chif­ 
fres viennent se grouper 
ainsi. . 1. st. M3,5M 9 6 
donc à déduire 260,000 J. 
si. plus 60,000 1. st., soit :520,000 0 0 

Resle. • J. si. ~'::!5,35 J \) ti 

comme dépense courante brute pendant 
neuf ans. Mais de celle tlépcmc brute de 
223,5~>1 1. sr. !) sh. 6 d., il faut encore 
déduire : le solde des c;;utionnc111cn1s four­ 
nis, soit 29,352 1. st. 1 sh. 9d., bénéfice 
sur ln vente de terrains nu Quartler-Léo­ 
pold, soit 2~,000 1. st., ensemble ;:,1,2~2 
l. sr. 1 sh. 9 d.; résidu : 172,0!)!) 1. si. 
7 sh. 9 d • Maintenant l'orateur suppose 
que l'on voudra Lien admettre <1uc les affai­ 
res d'une aussi grande entreprise ayant un 
établissement à Londres et à Bruxelles, 
n'ont guère pu ètrc gérées mec une dé- 

i6 
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from 17'.2,099/. 7s. Dd., lie arrivcd :it the 
figure of 118,090/. 7s. 9f.f. ns the sum 
which, proeceding in the linc of investiga­ 
tion opened by the ncw Dlrcetors, would 
represent the unprutluetive capital spcnt 
during the ninc yC'ars of the company's 
existence. He was for Irom acknowlcdgiug 
the correcrness of the csrimate, but admit­ 
ting il for the sake of argument, hc was 
con~cnl to set agninst it the following sta­ 
tement of the advantages which had been 
obtniued as dcscribcd in the roportjust read. 

Instcad of a line wiihout any gunrunicc 
ot iuterest running from Namur to Arlon, 
ns at flrst grauted , the Luvcrubourg corn- 
1iany nequircd the direct line from Brusscls 
to Namur; much greater facilitics were 
given with respect to curvcs and grmlicnts, 
which allowed of a rcduction in the cost · 
of ncnrly ':200,000t.; Ilve ycnrs additionnl 
Cime was graurcd for construction ; und las­ 
tly n guarautec of four pcr cent or 3G,OOOI. 
pcr aunnm , was givcu by the Stnte upon 
the capital of the whole liue f rom Namur 
to Arlon. Now, the old directors ventured 
to assert rhat if the case be considercd 
.ipai t from préjudice and passion, it must 
be aeknowledged by thosc conversant with 
railway ulluirs that seldorn , if ever, had 
such solid advantnges becn ucquircd as so 
chrap a price. lie did not wish to make 
nny invidious compurisons , but he must 
ask rhem 10 look, l'or one moment, nt what 
had hefullen othcr Bclgian companics strug­ 
gling with dillieu lties , in order that thcy 
might Iairly appreciare the management of 
ibis concern. The Louvain-a-la-Sambre, 
oftt•r having spcnt ncarly 200,000/., ahan­ 
doned ihcir propcrty oltogeihcr.The Namur 
and Liegc havin~ persevered with their 
works during adversiiies, gol so dceply in­ 
volvcd in dcpl rhat they had bcen compel­ 
led to endure the rnortifleation of surende­ 
ring rheir line to I hc Northcrn of France, 
Just at the moment whrn it was sure Lo 
lncrensc in value, nt a Joss to the proprio- 

pense annuelle inférieure à 6}000 l. st. , 
déduisaut , en conséquence , neuf fois 
6,000 1. st., soit 54,000 1. st. de lu somme 
Je 172,0~)9 1. st 7 sh 9 d., il arrive au 
chiffre de 118,!>99 l. sr. 7 sh. 9 li. comme 
représcntnnt , dans le sens de l'enquête 
ouverte par les nouveaux Directeurs, le 
capital improductif dépensé pendant les 
neuf 011n1\cs de l'existence de lu Compagnie, 
L'orateur est loin de reconnaitre l'exncti­ 
tude de ce calcul , mais l'admcnant un 
instant, dans l'intérêt de l'augmentation, il 
se bornera il y opposer l'exposé suivant 
lies avantages obtenus, tels qu'ils sont re­ 
présentés dans 1e rapport qu'on vient de lire. 

Au lieu d'une ligne sans aucune garantie 
d'inrérèr, allant de Namur à Arlon, ainsi 
que le porte ln concession primitive, la 
Compagnie du Luxembourg a acquis la 
ligne directe de Bruxelles ù Namur; de 
plus grandes facilités ont été accordées par 
rapport aux courbes cl aux pentes, cc qui 
permet une diminution des frais de con­ 
struction de près de ~00, 000 1. st.; cinq 
années ont été ajoutées nu terme fi\é pour 
ln construction, et, en dernier lieu, une 
garantie de 4 p. 0/0, soit 36,000 1. st. par 
an, a été accordée pnr l'Élnt sur le capital 
de la ligne entière de Namur a Arlon. 
l\l,1intennnt, les anciens Directeurs croient 
po11vo1r assurer que I si l'on examine les 
choses sans prévention ni passion, tous 
ceux qui s'occupent d'affaires de chemins 
de fer devront rcconnnitrc qnc l'on a rare­ 
ment, ou peut-être jamais, obtenu U('S 

avantages aussi réels, il un prix aussi mo­ 
déré. L'orateur ne veut pas foire de com­ 
paraison odieuse ~iiwidious), mais il doit 
prier l'Assemblée d'examiuer un moment 
ce qui est advenu d'autres Compagnies 
h.eli:ics, qui ont eu iles difl1cultés ù surrnon­ 
~cr j a lin qu'elle puisse apprécier, à sa juste 
valeur, l'administration dont il s'agit. Ln 
Compaguic de Louvain ù la Sambre, après 
avoir 1ëpensé près de 200,000 l. st., a tout 
à fait adoudonné sa propriété, La Compa­ 
gnie de Namur a Liège, ayant persévéré 
dans ses travaux, malgré lo~lcs les con­ 
trariétés, s'est tellement engouffrée dans 
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tors, hc belleved, of about 700,0001. Yery 
reecntly the Bclgian Eastern Junetion, or 
which .l\Jr. John Field , one of their lote 
gcr:mts, was a dircetor, announced in thcir 
report a sueriflec of 40,0001. in one sum, 
whieh had hecn subrniued to in order to 
obtoin the necessary ways and menus for 
their srnall undertaking. \Vith s.uclt ïaets 
before ihem they would be beucr able ro 
[udge how for the administration or the 
directors had deservcd well oflhe proprio­ 
tors. "'hcn he told them thnt the report 
of the new dlreetors was sent to him only 
lote on Satunlay niglu , thcy would not 
espect a categorieal explauation of all the 
items in the appendix. lie would, howe­ 
ver, answer any questions upon particulnr 
points to the best of his ability ; but he 
wouhl frankly avow that his rnind had 
been mueh more intent, du ring these ninc 
years, upon sccuring the great result than 
in treasuring up for himself and his col­ 
leagues any formol justification or cxpcn­ 
diture which was found to be nceessary nt 
the time to nuain it. lie would 110\Y olTcr 
011c or two rcmarks upon the reports of 
the gerants. Their appointment arose in 
this rnanncr=-no sooner had the proprie­ 
tors dccidcd at the gcneral meeting held 
in London in April last, agains: the ap­ 
pointment nt rhat time of a commiucc of 
i~1vcstiga1ion, and in fuvour of the pnymcnt 
of the call or 30s. pcr share on the six pcr 
cent. sharrs , than some large prcprietors 
waited on the board and srated that they 
had formcd thcmselvcs into a eommiuce 
of investigation, staring that if their de­ 
mands werc not complied with, they would 
by advertiscment recomrnend the proprie­ 
tors not to pay the call of SOs. which had 
been voted al the general meeting. Scvernl 
weeks were consumed in nffonJiug to that 
comrniuee the explanations which they re­ 
quired ; and he had no hesitation in sta­ 
ring that the interruption caused by the 
delays whieh they were subjccted to , oc­ 
curring as it did in the best tinte of the year 
for the proseeution of the works , ami · al 
the vcry moment whcn the vote of the pro- 

les dettes qu'elle a dû subir la mortifi­ 
cation de céder sa ligne à la Compagnie 
du Nord de France, et cela juste au mo­ 
ment oü clic allait augmenter de valeur, 
et avec une perte pour les actionnaires, que 
l'orateur évalue à environ 70,000 1. s~. 
Tout récemment la Compagnie belge de 
" la Jonction de l'Est ( Belgian Bastern 
Jw1clion) " dont 1\1. John Field, }'un des 
gérants actuels <le la Compagnie du Luxem­ 
bourg. était Directeur, a annoncé dans son 
rapport un sacrifice dl' 4-,000 1. st. en une 
fois, sacrifice qu'elle a dû subir nfin de se 
procurer les voies et moyens nécessaires à 
sa faible entreprise. Avec de pareils faits 
sous les yeux, l'Assemblée sera pins apte ù 
juger jusqu'à quel point l'administration 
des Directeurs n bien mérité des action­ 
noires. Eu opprcnant, d'ailleurs, que le 
rapport des nouveaux Directeurs n'a é:é 
communiqué à l'orateur que tard dans la 
soirée de samedi, l'Assemblée n'auendra 
pas de lui qu'il donne une explication 
catégorique sur tous les articles contenus 
dans l'appendice. Il répondra cependant 
de son mieux ü toutes les questions qui lui 
seront adressées sur clcs points spéciaux, 

·, mais il avoue franchement que son atten­ 
tion s'est portée beaucoup plus, pendant 
ces neuf années, sur le grand résultat qu'il 
s'agissait d'atteindre que sur le soin de ré­ 
cueillir, pour lui et ses collègues, tous les 
moyens clc justifier les dépenses reconnues 
nécessaires ù un moment donné l pour 
parvenir il cc résultat. L'orateur a encore 
une ou deux observations à faire sur les 
rapports des gérants. Ln nomination, de 
ceux-ci a eu lieu de la manière suivante: 
rlès <1ur les actionnaires curent décidé, 
dans le 111eeti11y général qui a eu lieu ou 
mois d'avril dernier, de ne point donner 
suite à ln nomination d'une commission 
<l'enquête et d'approuver l'appel de fonds 
de 30 sh. par action, sur les actions ù 
6 p. 0 

/., quelques-uns des plus forts ac­ 
tionnaires se rendirent au bureau et décla­ 
rèrcnt qu'ils s'étaient constitués en comité 
d'enquête, ajoutant que, si l'on ne faisait 
pas droit à leurs demandes, ils adresse- 
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prietors would have secured tlirit- uninier­ 
ruptcd progress, !=O paralyscd the crédit of 
the compnny and the action of the board, 
1hot n loss of nt least 100,000/. hud been 
thereby occasioned , and a deluy of six 
months in the opcning of the linc. The 
.commiuce 10 which be referrcd reeom­ 
mended the appoinunem of i\lrssr. Jliclù 
ami Seymour to oct as serants, in eonjune­ 
tion wilh himself', for a period of three 
months. lie had no wish to disparage their 

.labours , but it was somewhnt remnrkable 
that one of the lirst su-ps whieh the ncw 
directors took was 10 reverse, as for as 
possible, the arrangements which the gc­ 
rants had mode with the comractors , as 
-highly detrimental , in rheir opinion, to 
the credit of the company. 

. ~n iheir report the gcrauts said that rhey 
thougbt wcll of the canal. which hc ( the 
Chuirmao) was not surprised nt, but they 
, '·, suggest that whcn application is malle to _ 
-the Government on aecount of any altcra­ 
tion in the statures, ils sanction should also 
be obtaiucd to a scparation of the Iwo un­ 
dertakings." If proprictors would refer back 
to ihe direetors' report of 25d january, 
.i8~2, rhcy would firul tl.at this very im­ 
portc1nt nrrangcment had already been ac­ 
eomplishcd by the old directors. They also 
stated thnt " rcpeated applications were 
made to thern for the repnymcnt of lonns 
eonneeted with the trnnsnctions in shores, 
but thcse thcy have uniformaly dcclined 
té enrcrtain." He would show them the 
: fruits of sueh resistancc. 111 the 1110111 h of 
Jamwry ibe sum of -161000/. had been 
horrowcd by the company al ;j pcr cent, 

raient un avis aux netionnaires pour les 
engager à ne point satisfaire à l'appel de 
50 sh., ,·01é pür l'Assemblée générale. 
Plusieurs semaines se passèrent ,'i donner 
à cc comité les explications qu'il deman­ 
dnit i l'orateur n'hésite pas à déclarer (IUe 
l'interruption occasionnée par ces délais. 
ù l'époque de l'année la plus favorable 
pour la poursuite des travaux, cl juste an 
moment où le vote des actiom.aires venait 
d'en assurer le progrès continu, a paralysé 
le crédit de la Compagnie, ainsi que l'ac .• 
lion du bureau, occasionnant par lù une 
perte d'au moins 100,000 1. sr., et un 
retard de six mois dans l'ouverture de la 
ligue. Le comité, dont il est parlé. a rc• 
commandé la nomination de l\lM. Field 
et Seymour en qualité de gérants. con­ 
jointement avec l'orateur lui-même, pour 
une période de trois mois. L'orateur n'a 
pus l'intention de déprécier leurs travaux, 
mais il ne peut s'empêcher de foire remar­ 
quer qu'une des premières mesures prises­ 
par les nouveaux Directeurs n été la rési­ 
linrion , r,our autant que possible, des 
arrangements conclus par les gérants m cc 
les entrepreneurs, les considérant comme 
hautement préjudiciables au crédit de la 
Compagnie. 
tes gérants disent dans leur rapport 

qu'ils avaient bonne opinion de l'entreprise 
du canal; mais ils " insinuent que, s'il 
faut s'adresser au Gouvernement pour une 
modificmion quelconque des statuts, sa 
sanction devrait également èrc obtenue 
pour une séparation des deux entreprises. n 
Si les actionnaires veulent se rappeler le 
rapport des Directeurs en date du 2:5 jan­ 
vier 1852, ils trouveront que cet arrange• 
ment important avait déjà été conclu par 
les -anciens Directeurs. Les gérants décla­ 
rent aussi qu~ " des demandes réitérées 
leur ont été adressées pour le rembourse­ 
ment des emprunts qui se rnttnehent aux 
opérations en actions, mais ils ont con­ 
stamment refusé de prendre ces demandes 
en considération. " L'orateur montrera 
quel a été le fruit de cette résistance. Au 
mois de janvier une somme de 16,0001. st. 
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intcrcst for rhrec rnonths, 011 the ccllateral 
security of 4,000 six pcr cent. shores. Tha: 
period having expired, tlic Icndcrs prcssed 
for repaymcnt; be told thcm how Incon­ 
venlent it was for the company to 11ml the 
money, and, after mueh ncgociatlon, 1hcy 
offered to takc 20,000l. in debentures, 
payable next year in full of principal and 
interest, He urgcd the acceptance of this 
proposal, but the gérants rcf used il. 'fhc 
conséquence was thnt the Icnders sold the 
shares al one and a-hulf discount, or 
6,000/. loss, and now claimed the diffe­ 
rence of the principal sum together with 
interest. The shores thus forced into the 
market werc brought in for conversion i nto 
"obligotions," and allowing for the bonus 
of :30/. upon the opération, the loss en­ 
tailed upon the company by the refusai of 
the gernnts to acecdc to this rcasonable 
proposition was swcHed to about 10,000!. 
Ile (the Chairrnan) was at n Joss to cou­ 
ceive how that coulù be a subjcct of con­ 
gratulation on thcir part. 

Thcre was only one oihcr point with rc­ 
ferenee to the gernnts which hc fclt bound 
to mention. Whcn they wcrc nominatcd, 
the self-appointcd commiucc of sharchol­ 
ders requircd that their rcmuneration 
should be Jlxcd bcforehand at 5001. caeh. 
Ile now claimcd thcir attention 10. a subjcet 
persona! to himsclf, viz., the acquisition of 
the Grand Junction concession. lie was 
well aware of the imputations which had 
heen thrown out; and hc thought be should 
best consult their wishcs and his own feel­ 
ings by selccting for comment the printcd 
statement of Mr. Lyall, bccausc that sta­ 
ternent conveycd the imputation in the most 
direct forrn. ~Ir. Lynll statcd in his louer, 

. whieh had been widcly circulated, that 
" the équitable terrns on which thèse new 
lines arc obtained from Sir William Ma­ 
gnay, lhc rcmaining eoncessionaire, was 

avait été empruntée par la Compagnie ù 
5 p. °/o pour trois mois, et moyennant la 
garantie subsidiaire de 4,000 actions ù 
6 p. •J.. A l'expiration des trois mois, les 
préteurs insistèrent pour le rembourse­ 
nient; l'orateur le111· représenta combien 
il serait difficile roui· la Com1wgnic de trou­ 
-ver cette somme et, après de Jongues 
négociations, ils offrirent de prendre 
'20,000 1. st. en billets (dcbentures), payu­ 
hles en tom lité, principal et intérêt, dans 
le courant de l'année suivante. L'orateur 
insista pour l'acceptation de cette proposi­ 
tien, mais les gérants refusèrent. La con­ 
séquence fut que les prèieurs vendirent les 
cbligaüonsü l '], d'escompte, soit6,000 l.st. 
de perte. et prétendirent ensuite ln dilTé- - 
rcncc sur le principal ainsi que le paye­ 
ment de l'intérêt. Les actions répandues 
ainsi forcément sur le marché, furent pré­ 
sentées pour ètre converties en obliga­ 
tions, " et par suite du boni de 50 l. st. 
sur chaque opération, la perte que le refus 
des gérants d'accéder à la proposition rai­ 
sonnable des bailleurs de fonds a entrainé 
pour la Compagnie, s'est élevée 11 environ 
10,000 L st. L'orateur n peine i1 compren­ 
dre comment il peut y avoir lù pour eux 
de quoi se féliciter. 

L'orateur se croit en devoir de rncntiou­ 
ner encore un autre point concernant les 
géran 1s. Lorsqu'ils furent nommés, Je co­ 
mité d'actionnaires qui s'était constitué <le 
son uutoritè privée, exigea que leur rému­ 
nération Iùt fixée d'avance à !:>00 l. si. 
pour chacun. L'orateur appelle mainte­ 
nant l'auention de l'assemblée sur une 
question qui lui est personnelle, savoir, 
l'acquisition concernant la "Grande-Jonc­ 
tion. " 11 connait très-bien les imputations 
qui ont été répandues et il croit qu'il ré­ 
pondra le mieux aux désirs de l'assemblée 
et ri ses propres sentiments, en choisissant, 
pour la commenter, la déclaration im­ 
primée de nI. Lyall parce que celle dé­ 
claration produit l'imputation sous fa forme 
la plus directe. M. Lyall déclare dans 
sa lettre qui n été répandue à profu­ 
sion <JUC •• les termes équitables auxquels 

!7 
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the appropriation, apparently to himself, 
of no less a sum thon 2ij,000I. in the six 
JJCr cent. shores of our Company. " Now, 
when the writcr penncd that paragraph hc 
kncw perfectly well that the meànlng which 
he strove to convcy was fuise. At an carly 
stage of the proceedings he (the Chair man) 
had explaincd to the board at great length 
- Mr. Lyall himsclf bcing prescnt - the 
extcnt and nnturcofthcdcmands and elaims 
he should have to satisfy. Ile would not, 
however, rcdirce the question to a perso­ 
na! quarrel, but would nt once givc thern 
the renl history of the transaction. The 
proposition to put the Luxembourg in pos­ 
session of the Grand Junciion concession 
did not originale with hi m (the Chairmnn) j 
but arose ont of the négociations th~n 
pcnding with persans of grcat expérience 
in railway mnuers, who had ut that timc 
110 interest in one lino or the othcr , but 
who had bcen callèd upon to odvisc the 
board as to what mensures woulù make 
the Luxembourg most secure in its posi­ 
tion amongst surrounding lines, and also 
iuduce the Paris and Strasbourg to rcnder 
cfticient assistance. The value of the Grand 
Junction to the Luxembourg, as deseribed 
in the report, was obvions; and it was 
strongly recommenclcd that the Luxem­ 
bourg should fortify itself by this acquisi­ 
tion bcfore prctences could be put forth 
which might inerease the cost. IIe \ the 
Chnirman ) undertook lo sec whcthcr 
there was ony schemc of satisfying the pnr­ 
tics inlcrested on rensonable terms, and 
thus clcar the way for on application direct 
to the Governmcru on behalf of the Great 
Luxembourg. On inquiring into the va­ 
nous demanda, he fourni that thcy reaehed 
the sum of 58,0001. After resisting and 
rejeeting many of those daims, he succecd­ 
cd in satisfying the whole with the ûve 
thousand shares which had been placed at 
his disposai for that purposc by the board. 
The value of'those ;:1,000 shores wns about 
20,0001. Betwcen 15,0001. and 14-,000l. 
was absor bed in the discharge of engineer's 
claims, preliminary ex penses, law charges, 

ces nouvelles lignes ont été obtenues de 
sir William l\lognay, le concessionnaire 
restant, consistaient à adjuger, probable­ 
ment à lui-même, une somme de ~a,0001. 
st. en actions à 6 p. • /. de notre Compa­ 
gnie. " Eh bien, quand l'auteur traçait cc 
pnragrnphe , il savait parfaitement bien 
que l'opinion qu'il cherchait à répandre 
était fausse. Dès le commencement des 
débats l'orateur avait présenté au bureau, 
l\I. Lyall lui-même étant présent, des ex­ 
plications très-détaillées sur l'étendue cl 
ln nature des demandes auxquelles il 
aurait o satisfaire. L'orateur ne veut pas 
toutefois réduire ln q uestion ù une discus­ 
sion personnelle, mais il donnera en même 
temps l'historique de l'opération. ta pro­ 
position de mettre la Compagnie du Luxem­ 
bourg en possession de la concession con­ 
cernant la " Gmnde-Jonetion " ne date 
pas de l'orateur, mais elle surgit des négo­ 
ciations pendantes à cette époque avec des 
personnes de beaucoup d'expérience en 
affaires de chemins Je fer, qui n'avaient 
alors aucun intérêt Ili dans une ligne ni 
clans l'outre, mais (lui avaient été appelées 
à donner au bureau leur avis sur les me­ 
sures qui pouvaient rendre ln Compagnie 
du Luxembourg plus assurée clans sa po­ 
sition au milieu des lignes environnantes, 
et décider en même temps la Compagnie 
de Paris-Strasbou rg à lui prêter une assis­ 
tance efficace ainsi qu'il est dit dans le 
rapport, l'importance <le ln " Grande-Jonc­ 
tion » pour la Compagnie du Luxembourg 
sautait aux yeux, et on lui recommandait 
fortement de se consolider par celte acqui­ 
sition avant qu'on ne mit en avant des 
prétentions qui la rendraient plus dispen­ 
dieuse. L'orateur se chargea de vérifier s'il 
y avait quelques moyens de satisfaire, à 
des termes raisonnables, les parties inté­ 
ressécs , afin d'aplanir la voie par une 
demande ù adresser directement au Gou­ 
vernement en faveur de la Compagnie du 
Luxembourg. Il trouva que les rliflérentes 
prétentions élevées de cc chef atteignaient 
la somme de 58,000 1. sr. Après avoir 
eombnuu et repoussé plusieurs de ces 
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and oiher outlays neccssarily attendant 
upon such undertakings. His own advan­ 
ees 10 the extent of S,5001. were repaid, 
and the remainder lcft him barely suffi­ 
eient to satisfy the remaining elaims of the 
orher varions parties who had aequired on 
interest in the conccrn. lt was distlnctly 
uuderstood by hiseollcagues thut the shares 
in question were set apart for that pur­ 
pose, and wcrc not to be partcd with uniil 
the wholc malter had bren arrangcd, and 
the concession of the linos scoured to this 
Company. The end wns obtnined, and thus 
the Belgian Govcrnmcnt was cnabled lo 
grant the concession direct to the Luxem­ 
bourg. So for from · his having any perso­ 
na! interest in the nceomplishmcnt of this 
arrangement, his private lmercst lay the 
othcr way. lt was undcrstood and agrecd 
ihm if the Grmul Junetlon had retained ils 
independent position, hc would have becn 
named Chairrnan of the Company, and 
should have enjoyed a large shore of the 
profils arising from the prejcctors' fund , 
but hc considcred all the ad va otages as se­ 
condary to the importance of prornoting 
the arrangement pcnding bctwccn the Lux­ 
embourg and the Paris and Strasbourg, 
and he made no stipulation in his own fo­ 
vour. Such, then, was his explanation. Ile 
trusted it would be sntisfactory to those 
independent shareholders who had wit­ 
ncssed his continued dévotion to the inte­ 
rests ot the Company, and he was uucrly 
indiffèrent to the opinions of those who 
would endeavour , by ealumny or misre­ 
presentation , lo deprive him of the posi­ 
tion which he had the honour to occupy 
amongst thcm. 

prétentions, il parvint ù solder le tout 
moyennant les ~,000 actions que le bu­ 
rcau avait placées dans cc but i'I sa dispo­ 
sition. La valeur de ces ts,000 actions était 
d'environ 20,000 l. st. De 15 à 14,000 1. 
st. furent absorbées par le payement des 
ingénieurs , des dépenses préliminaires, 
des frais de procédure et autres débour­ 
sés inévitables dans les entreprises de cc 
genre, ses propres avances, s'élevant i1 

• 5, t.00 l. st., lui furent remboursées; ce qui 
lui 1:eslait suffisait à peine pour satisfaire 
les différentes autres parties qui étaient de­ 
venues possesseurs d'un intérêt dans cette 
affaire. Il fut positivement convenu avec 
ses collègues que les actions en question 
seraient mises 11 part ù cette fin ('t que l'on 
ne s'en déferait point jusqu'à cc que l'affaire 
ne f ùt entièrement arrangée cl la concession 
des lignes, assurée ù notre Compagnie. 
Le but a été atteint et le Gouvernement 
belge mis ù même d'accorder la conces­ 
sion directement ù la Compagnie du Luxem­ 
bourg. Loin que l'orateur eût un intérét 
personnel dans la conclusion de cet arran­ 
gement, son intérèt privé se trouve au con­ 
traire du coté opposé. Il était convenu et 
décidé que si la Compagnie de la "Grautlc­ 
Jonction ,, avait conservé sa position indé­ 
pendante, l'orateur aurait été nommé Pré­ 
sident de la Compagnie, et aurait joui 
d'une large part clans les profils sur les 
fonds créés par l'auteur du projet; mais il 
considérait tout avantage comme secon­ 
daire en comparaison de l'importance d'as­ 
surer les arrangements pendants entre la 
Compagnie du Luxembourg et celle de 
Paris-Strasbourg, et il n'a fait aucune sti­ 
pulation en sa propre faveur. Telles sont 
les explications qu'il avait à donner. II a 
confiance qu'elles seront trouvées satisfai­ 
santes par les actionnaires indépendants, 
qui ont été témoins de son dévouement 
constant aux intérètsde la Compagnie, cl 
il est complètement indifférent à l'opinion 
de ceux qui chercheraient, par la calomnie 
ou la diffamation, à le dépouiller de la po­ 
sition qu'il a l'honneur d'occuper au sein 
de la Compagnie. 
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1\1 r. Cu ARLES Lvau, then rose and said 
- ll is not my intention to occupy the tirne 
of the meeting by bandying personal rccri­ 
minatlon with My of the old mcmbcrs of 
the Great Luxembourg board; my oc­ 
quaintanee wirh them commenccd in ils 
board-room, never went beyond its wnlls, 
and none eau more sinccrely regret thon 1 
clo that it ever commenecd al aJI. l\Jy sole 
objcct, evcr sinee the 171h February Iast, 
has bccn 10 obtaur at a public meeting of 
the shareholders a committce of investiga­ 
tion into the afTairs of rhe Company, and 1 
trust that such will be the result of our 
meeting here to-dny. l\ly motive in sec king 
to obtnin thut cornmittce has becn twofold, 
flrst , to vindicate my own conducr, and 
ncxt , the hopc of prcscrving as much of 
our common propcny as possible. J have 
secn it nskcd in print - Ilow came J\fr. 
Lyall to sil so long quictly at the board 
aftcr n knowlcdge of such occurrences as 
hc lins hrought 10 liglu? l\ly reply is sim­ 
ply this- J did not sit quietly, but as s0011 

as I kncw of the application of 10,000 sha­ 
rcs to '' secret services," which I suppose 
means '' brihery " nbroad , J look sueh 
effectuai sicps as rcsuhcd in the appoint­ 
ment of three gcntlcmcn , as auditors , 
wliose namcs arc a suflicicnt guarantce 
that , al least whit rheir kuowledgc and 
sanction, no irrcgularirics in the applica­ 
tion of the Compnny's funds should tuke 
place. They have 1:,kcn place, howevcr , 
notwithstanding, hcth in spire of rhcm and 
mysclf; but thcy did not corne to li:;ht till 
the 171h February last. Besides, wirh my 
forge stake in the Company, 1 thought I 
could hesr prctect my own and the shnre­ 
holders' propcriy by remaining at, rather 
thon quiuing the board. It has been further 
rcmarkcd that I ought to have ln-oughi ail 
thcse maucrs forward in July last. ~ly rc­ 
ply is, 1 had no sueh opportunity, for this 
is the meeting which should have bcen 
held in July , and the instant I saw it ad­ 
vertised , I lost no timc in preparing rny 
Jettcr to you for the press, and thus, as for 
as depended on me, rcnderlng investiga- 

M. C1untF.s LrALL se lève et dit: Je n'ai 
pas l'intention <l'abuser du temps de l'as­ 
semblée (•n échangeant des récriminations 
personnelles avec l'un quelconque des an­ 
ciens membres du bureau de la Compa­ 
gnie du Luxembourg , mes relations avec 
eux ont commencé clans la salle de ses 
séances et n'en ont jamais dépassé l'en­ 
ceinte; et nul ne regrette plus que moi 
qu'elles aient méme commencé. l\fon seul 
but, <léjù depuis le 17 février dernier, 
a été d'obtenir d'une Assemblée géné­ 
rale des actionnaires un comité d'enquête 
sur les ullaires de la Compagnie et j'ai 
foi que tel sera le résultat clc notre as­ 
semblée de ee jour . .Mes motifs en cher­ 
chant à obtenir cc comité, ont été de deux 
espèces, d'abord dcjustiflcr (vimlieatc) ma 
propre conduitc , et ensuite l'espoir de 
snuvcgarder, autant <JUC possible, notre 
propriété commune. J'ai vu demander, 
dans des feuilles imprimées : u Comment 
ftl. Lyall a-t-il siégé si longtemps tranquil­ 
lement au bureau après avoir acquis la 
connaissance de faits tels que ceux qu'il a 
publiés ?» Voici ma réponse toute faite: Je 
n'ai pas siégé rrnnquillemcru , mais dès 
que j'ai eu connaissance de l'emploi tic 
10,000 actions pour " services secrets, ,, 
cc que je suppose veut dire corruption 
(hribcry) à l'étranger, j'ai lait des démar­ 
ches actives qui aboutirent à la nomination 
de trois honorables actionnaires (gentle­ 
men) en qualité de contrôleurs (auditors): 
leurs noms sont une garantie suffisante 
que, tout au moins à leur connaissance et 
avec leur sanction , aucune irrégularité 
dans l'emploi des fonds de la Compagnie 
ne pouvait avoir lieu. Ces irrégularités ont 
eu lieu néanmoins, en dépit d'eux cl de 
rnoi-mèrnc ; mais clics ne sont pas venues 
au jour avant le 17 février dernier. En 
outre, avec les fonds considérables que 
j'ai dans la Compagnie, j'ai pensé que je 
pourrais mieux protéger mes intérêts et 
ceux des actionnaires, en continuant de 
siéger au bureau qu'en me retirant. On a 
aussi fait l'observation que j'aurais dû sou­ 
lever toutes ces questions au mois de juil- 
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tion 1 hope inei itoble. Again, il has been 
said, '' but an that !\Ir. Lyall wantcd was 
' hnsh-money," and if hc had got il wc 
nover should have heard one word of ail 
this. " To such of the shareholders as I 
may be personally known, 1 feel I nccd not 
reply to such an imputation, but as I am 
pcrsonally unknown to the grcat majority 
or your body, I must of course lie open 10 

the suspicions to which the Company I 
have bcen in rnay have exposed me; but if 
you will do me the faveur to rcfcr aguin 
to my leuer to the dircetors of the 18th J uly 
last , you will ûnd l thcrc distinctly state 
that any arrangement for my quiuing the 
board , and thercby surrcndering my po­ 
wer to watch over the application of the 
large capital I had investcd in the under­ 
taking , must be subject, first to the sanc­ 
tion of .l'tlr. Freshfleld, as 10 ils legality and 
propriety; and, secondly, 1hat it must have 
your full knowledge and approval. I do 
not think it necessary 10 say more than 
again to express the hope thal you will now 
do yourselves, and me individually, the 
justice of norninating an impartial com­ 
mittee from amongst yoursclves to look 
narrowly into the aûairs of the Company, 
espeeially every transaction in whieh l 
have myself been pcrsonally engaged, and 
to add, that I place both my services and 
rny scat at the board unreservedly at your 
disposai. 

The Cn-'11\IIAI\ said il was necessary for 
hirn to reply to one expression used by 
Mr. Lyall, The 10,000 sharcs, dcnomina­ 
tcd secret service money, that gentleman 

let dernier. !\la réponse est tJUC je n'en ai 
pas eu l'occasion , car l'assemblée actuelle 
est celle qui aurait dù avoir lieu nu mois 
de juillet, et du moment que je l'ai \'UC 

annoncée, j'ai sans perdre de temps pré­ 
paré ma lettre qui vous est adressée, ren­ 
dant ains], pour autant qu'il dépendait tic 
moi, une enquête inévitable, li ce que 
j'espère du moins. Ou a aussi tlit ! • Tout 
cc 'lue M. Lyall voulait c'était » ,, de l'ar­ 
gent pour se taire (lmst mo11ey) " ~ et s'il 
l'avait obtenu nous n'aurions jamais en­ 
tendu un mot tic tout ceci. " Pour ceux 
parmi les netionnaires de qui je suis pcr­ 
sonnellcment connu, je n'ai pas besoin de 
répondre à une pareille imputation, mais 
comme la plus gr:111dc majorité d'entre 
vous ne me connaît pas personnellement, 
je dois nécessairement rester en bulle aux 
soupçons auxquels m'expose l'associntion à 
laquelle j'ai participé; mais si vous \'OU­ 
lez m'accorder la f aveur de vous reporter 
à ma lettre adressée aux Directeurs en 
date du 18 juillet dcrnler, mus trou, ercz 
que j'y déclare positivement que tout ar­ 
rangement concernant ma sortie du bu­ 
reau cl par conséquent ma renonciation 
au pouvoir de veiller sur l'emploi du ca­ 
pital considérable que j'ai placé dans cette 
entreprise, doit ètre soumis d'abord à la 
sanction de M. Freshfield, au point de vue 
de la légalité et de la convenunce, cl en­ 
suite ii votre connaissance cl il votre ap­ 
probation. Je ne crois pas devoir ajouter 
autre chose sinon exprimer de nouveau 
l'espoir que \'OUS voudrez donner il vous­ 
mèmes et fi moi individuellement, la sa­ 
tisfaetion <le nommer un comité impartial, 
choisi parmi nus, à l'effet <l'examiner soi­ 
gneusement les affaires de la Compagnie, 
et notamment toute opération dans la­ 
quelle j'ai été personnellement engagé; je 
répète que je mets sans réserve à votre 
disposition et mes services et mon siège 
au bureau, 

LE PntsmE~î <lit qu'il se voit forcé 
de répondre à une expresion employée 
par M. Lyall. Les 10,000 actions qui fi­ 
gurl'nl comme fonds pour le service se- 

i 8 
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liad dcseribed as " bribcry." He ( the 
Chairman) begged ro rcpudinte that enti­ 
rely. For two or thrce years agents wcre 
employed in Belgium. The services of the 
press and of lnllucutial pcrsons wcrc cm­ 
ployed with a view to inducc the Belgian 
Govcrnment favourably to cntçrtain the 
question of guarantee of interest, and in 
that business they werc cmploycd for up­ 
wards of two years, and lie bcggcd to say, 
on the part of the directors, thnt no mcm­ 
ber of the exécutive had anything to do 
wi1h nny portion of that money. 
,\ S11AHEIIOLDER (greatly cxcitcd)-Will 

you givc us a list of the pcrsons who had 
it, ami what services they perforrned? Coll 
aftcr cal! disappcars in this gulf of ini­ 
quity. 

Loud calls were here raiscd for .Mr. l\J.\.,• 
TEnM.\i'i whcn that gcntleruan rose and sni.l 
-1 hcar rny nome eallcd. 1 stand here prc­ 
parcd to answcr any inquirics. As to the 
remarks of Mr. Lynll, 1 am satisficd to rcst 
his charges against mysclf upon the rcply 
which J have circulated amongst you ; and 
as to the gcneral conduct of the board, l 
am content to rest my vindication upon the 
vcry full and clcar statcmcnt of facts which 
has just becn made by the Chairman, ami 
if that Iails in satisfying thé judgment of 
uny reasonablc man, whcn the next meeting 
inkes place in Fcbruary I shall be quite 
ready to place rny sent in the direction at 
your disposai ; and as I saiil 011 a former 
occasion, having devoted ail but lifc itsclf 
to the energetie proseeution of this work, 
1 would not hesitarc for two minutes to 
pince my sent al your disposai whenevcr 
you may think it 10 the interest of the con­ 
cern that 1 should vacate il. 

A Sn.rnEHOLDEn- \VJ1crc is the money? 
1'1r. MASTER)IAN-\Vhat moncy, sir? 
The Sn.\REHOLDER- Wliy, the !58,000L. 
i\Jr. ~IASTEl\llAN-1 have explained it in 

my Ieuer. 
A S11AnE110Lom-Jt is net satisfactory, 

Explain it now. 

cret , ont été qualiïlées par le préopinant 
de II corruption (bribery). " L'orateur re­ 
pousse cette insinuation. Pendant deux ou 
trois ans des agents ont été employés en 
Belgique. Les services de la presse et de 
personnes influentes ont été requis dans le 
but de disposer favorablement le Gouver­ 
nemcnt belge pour la question de la garan­ 
tic des intérèts; celle mission a duré plus 
de deux ans, <:l l'orateur déclare de lu part 
de h, direction, qu'aucun membre du co­ 
miré exécutif n'a eu la moindre part duos 
ces fonds. 

V~ ACTlONN.\IRE ( avec t:ë/1émence), - 
Nous donnerez-vous une liste des personnes 
qui y ont eu part et des services qu'elles 
ont rendus? Un appel de fontis après 
l'autre disparait dans cc gouffre d'iniquité, 
lei un grand nombre de voix s'élèvent 

pour demander M. l\Iastcrman; celui-ci se 
lève et dit : " J'entends que l'on m'appelle 
par mon nom. Je suis prêt i, répondre ù 
toutes les interpellations. Quant aux ob­ 
servations de .M. Lyall, jL: me borne, a l'é­ 
gard de ces accusations contre moi, ù 
m'en rapporter ù la réponse que j'ai mise 
en circulation parmi vous. et quant il la 
conduite <lu bureau eu général, /1 baser 
ma justification sur l'exposé des faits, si 
clair et si complet, que vient de vous pré­ 
senter le Président; N si cela ne suffit pas 
pour satisfaire le jugement tic tout homme 
raisonnable, je m'emprcsserai , lors du 
prochain 111ecti11g au mois tic février, ile 
meure ù votre disposition ma place clans 
la direction; m'étant d'ailleurs toujours 
sacrifié corps cl ù111c il · la poursuite éner­ 
gique de cette entreprise. ainsi que je l'ai 
tlit dans une occasion précédente, je n'hé­ 
siterais pas deux minutes à meure ma place 
ii votre disposition du moment où vous le 
jugeriez convenable il vos intérêts. 

U,'i ACTIO~iUlflE. Où sont les fonds? 
i\l. MASTEIUIA~. Quels fonds, Monsieur? 
L'ACTIONNAIRE. Eh bien, les ;'58,000 1. st.! 
.M. MAsTEnllAN. Je l'ai expliqué dans ma 

leure. 
UN ACTIO:'INAIRE, Cela n'est pas suffisant. 

Expliquez-Je maintenant. 
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Mr. 1\1.\sn:n~AN-You mean it is not 
satislaetory to you. V ery wcll. J am sorry 
fol' il. I have givcn the truc explanation, 
and if that is not satlsfectory, l am sorry 
for it. 
The SuAmrnowrn--H('sign, and let us 

have a commiuec. 
The C11Arnlt.\:-< having put the motion for 

the adoption of the report and accourus, 

i\lr. Eowxno TEEO said , as thcy were 
met for the ail-important purpose of pro­ 
tccting their property, hc lioped the busi­ 
ness would not be iuterruptcd hy persona­ 
lities. He for one Ielt highly imlcbtcd to 
the ncw directors for having laid bure the 
wole matter, 1hcy had let ihcm know the 
worst, and he trusted there would yet be 
found amongst thcm men of sufficicnt • cncrg:y to cxtricate the property Irom its 
présent position, and to curry it out to a 
successful conclusion. The grcat point on 
which hc differcd from the ncw dircctors 
was , as 10 the disposa! of certain shurcs ; 
but lie thought thcy had cxcreised a sound 
discrction in giving no opinion, and puss­ 
ing no censure, upon the past aets of the 
directors, ln the evcnt of n comrniuec bcing 
nppointed to-day, lie hopcd i t would ho n 
part of their instructions to rake an efficient 
legal opinion as to how far the dircctors 
were amcnable for what he eould not but 
consider to have bccn a misappropriation 
of the money of the Company. 

l\fr. MASTRRMAN thauked the honourablc 
proprietor who Jind just sat down for tfic 
straigluforward manner in which he had 
expressed his sentiments. With regard to 
his suggestion, that legal proceedings 
should be takcn against the directors, he 
(Mr. I\fastcrman) would say, that by so 
doing they would place the parties on the 
défensive, and every person was bound to 
mnke the hest of his own case in the place 

1\1. MASTf:fi:\lAN. Vous trouvez que cela 
n'est pas sufûsant pour vous. 'I'rès-bien. 
J'en suis fàcbé. J'ai donné l'explication sin­ 
cère, et, si cela ne sufflt pas, j'en suis 
fàché. 

L'AcnoNNAlfill. Donnez votre démission, 
et nommons un comité. 

Ls Paesrosxr ayant présenté la motion 
cl' upprouver le rapport et les comptes­ 
rendus, 

.M. EowAllll 'I'EED dit, qu'étant réunis, 
avant tout, dans k but de défendre leur pro­ 
priété, il espère que les affaires ne seront 
pns interrompues pat' des personnalités. 
Quant ù lui, il éprouve une vive recou­ 
naissance pour les nouveaux Directeurs; 
car, en ayant mis ù nu toute la question, 
ils ont fait connaitre le pire, et l' orateur :.i 
foi que l'on trouvera encore parmi les 
actionnaires des hommes d'une énergie 
suffisante pour tirer le capital de la Corn­ 
paguie de sa situation actuelle, et le faire 
servir i1 u11 succès final. Le point p~incipal, 
sur lequel l'orateur diffère d'opinion avec 
les nouveaux Directeurs, est celui de la 
manière dont ils ont disposé lie certaines 
actions; mais il trouve qu'ils ont fait 
preuve de bcaueou p de discernement en 
ne donnant aucune opinion, en ne pro­ 
nonçant aucun blàme sur les actes précé­ 
dents des Directeurs. Dans le cas où u11 

comité serait nomme aujourd'hui, il espère 
que l'on mettrait dans ses instructions de 
prendre l'avis d'un homme de loi, sur la 
question de savoir jusqu'à quel point les 
Directeurs sont responsables du fait que 
lui ( l'oratettr) ne peut considérer que 
comme un détournement de fonds appar­ 
tenant ù la Compagnie. 

1\1. 1\1Asrnn~1AN remercie l'honorable 
préopinant de ln franchise aveo laquelle il 
a exprimé ses sentiments. Quant à l'insi­ 
nuation d'intenter des poursuites judiciai­ 
res aux Directeurs , l'orateur pense qu'en 
y donnant suite, on les contraindrait à se 
tenir sur leur défensive et à ne s'exprimer 
qu'avec la plus grande réserve, au lieu de 
donner spontanément des explications qui 
pourraient éclaircir la question au sujet de 
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of giving sueh voluntnry esplanntions as 
would tend 10 elucidatc the mnttcr for 
which thcir conducl hml hcen impugned. 
lt thcn bccame n legal question, and not 
n question of explanariou, betwecn diree­ 
tors and shareholders. 

Ml'. TErn-But whai has become of the 
money ? 

Mr. l\lAsTERll.\N- lt was advanccd for 
what I ronsider ri lnudable object, thnt ob­ 
[eet bcing no less thau to obtain frcc cur­ 
reney for your shares upon the Paris 
Bourse. That is the rcal Iact of the malter. 

Mr. A:'iOERTO'.'i (one of the auditors ) rend 
scveral minutes of confcrcnces with the 
dircetors on the subjcct of the application 
of moncy for the pnrposc just dcscribed, 
with n view to show that the maucr had 
not escapcd the attention of the auditors. 
The moncy appearad Lo have passed chicfly 
through the hands of a l\l r. Stewart in thèse 
shore transactions. 

A SuARF.1101.m:n inquircd who l\tr. Ste­ 
wart was? 
The C11.\m-~1AN-l am not at all acquain­ 

ted with l\lr. Stewart; hc was introduccd 
to the board. 
The Su.,nEIIOLDEn repeated the inquiry. 

i\lr. l\1AF.STEIUI.\N-:--I really do not know 
the objcet of your inquiry. Mr. Stewart 1s 
:i gentleman who has an office in the eity, 
and rcsidcs nt the wcst-end of the town. 

The S11.\nEHOLoE11- Was he the pcrson 
cmployctl to buy the shares? 

Mr. l\lASTERl!AN-Yes. 
Admiral KELLY-Asa merchant, a stock­ 

broker, or what is he? 

Mr. nIAsrEmtAN-Mr. Stewart has bccn 
secretary to two or thrcc public companies, 
and I bclicvc hc is now gérant for anoihcr 
company. I repent rnost distinctly, once for 
3)1, that this transaction wns opprovcd by 
the board for the purpose of obtaining a 
speciûc objcct, and if it hnd succeeded 

laq uelle leur conduite avait été attaquée. 
La question deviendrait dès lors une ntroire 
judicinil'c et non plus une a/Taire à éclaircir 
entre directeurs et actionnaires. 

l\f. 'I'eto, Mais que sont devenus les 
fonds? 

1\f. M.\sTml!AN. lis ont été avancés pour 
cc que je considère comme u11 objet plau­ 
sible, celui d'obtenir que vos actions aient 
cours ù la bourse de Paris. Voilà ce qu'il 
y n de réel dans l'affaire. 

l\I. ANomroN ( l'un des contrôlcurs ) lil 
différents procès-verbaux de conférences 
avec les Directeurs sur la question d'un 
emploi de fonds dans le but qui vient d'ètrc 
indiqué; celle lecture tend à foire voir que 
cette question n'a pas échappé à l'attention 
des contrôleurs. li parait que les fonds ont 
passé principalement par les mains d'un 

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

UN ACTIONNAlllE demande qui est 1\1. Ste­ 
wart. 

LE PnËSIDENT. Je ne suis nullement en 
relation avec 1\1. Stewart : il a été présenté 
nu bureau. 

L' Acr10NNAmE renouvelle son interpel­ 
lation. 

M. 1\1Asnn1t1AN. Je ne comprends réel­ 
lement pas le but de votre interpellation. 
l\I. Stewart est un homme honorable (a 
gentleman) occupant un emploi dans la 
cité et demeurant an West-end de la ville. 

L'Acr JO:'iNAIRE, Est-cc lui qu'on a chargé 
d'acheter les actions? 

M. :af,\STEmt1AN. Oui. 
L'A~mA.L KELLY. En qualité de mar­ 

chand, de courtier en fonds publics, ou 
qu'est-ce qu'il est? 

M. M,1s1Ena1AN • .M. Stewart a été seeré­ 
taire de deux ou trois Compagnies publi­ 
ques, cl je crois qu'il est maintenant le 
gérant d'une autre Compagnie. Je répète 
positivement une fois pour toutes, que 
cette opération a été approuvée par le lm­ 
reau, il l'effet d'attei ndre un but déterminé, 
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1 am sure you would have been the flrst 
to coïncide with is. 

A Su.AonEHOLt>En-What was the objeet ? 
?th-. ~IAsn:nux-1 have stated it several 

timesbut iîyouwish il I will repentit ngnin. 
It was to obtain a Iarge numher of shares 
for parties in Paris, and through their in­ 
strumentality to get your shares, currently 
quotcd upon the Paris Bourse. 

The SuAREllOLDER-ln what way did that 
aet in connecting thcgreat linos of Belgium 
and Paris? J am disgusted with you. 

Mr. l\hsTEIIHA~-I am glad you have 
asked that question, beeause J ean give it 
a most complète answer. No one eircum­ 
stance could have more eontributed to 
hasten the union of the Paris and Stras­ 
bourg and Luxembourg than rhc possession 
on the pari of influcnual pcrsons in Paris 
of a large quantity of our shores. No ope­ 
ration could have more facilituted that rc­ 
sult. 

Admirai KELLr prcsumcd that this was 
done with the knowledge and consent of 
the whole board, and thercfore he Jill not 
sce why l\lr. Mastcrman should bear ail the 
odium. 

!\Ir. J. \Y.Stn101m said, :1s n mcmber of 
the late committcc of investigation, thcre 
was one circumstaucc which struck him in 
connexion with the trnnsnetion undcr dis­ 
eussion=-viz., that gi\·i11g crcdit for the 
shares :it their full market value they only 
amountcd to ~4-,000l., wheras !58,0001. 
was advauced to Mr. Stewart, who , hc 

. bclievcd, acted as the aller ego of l\Ir. l\Ias­ 
terrnan. Having found this to be the case 
hc (1\f r. Seymour) inquired of the secrc­ 
tary by whose authority he had ndvanccd 
,i,OOOl. more than the market value of the 
sharcs. Ile replicd hy ordcr of :\Ir. Mastcr­ 
man, who was the Iiuaneial direcior. J; e 
thcn askcd the seerctary i[ lie had applicd 
to be refunded thm money. lie said hc had 
donc so rcpcatcdly, but i\lr. i\fostcrman 
referred him to ~Ir. Stcwart . and the 
laucr rcferrcd him Lo l\lr. l\la~trrman. 

et si l'on avairrëussi.]« suis sûr que vous 
seriez les premiers ù vous en applaudir. 

UN Ac11oxN.unE. Quel était cc but? 
~I. l\f.\sn-:ni1As. Je l'ai déclaré plusieurs 

fois, mais si vous le désirez, je vais le ré­ 
péter encore. Il s'agissait d'obtenir un 
nombre considérable d'actions pour iles 
parties à Paris, et, par leur intermédiaire, 
d' a mir vos actions cotées régulièrement ù ln 
Bourse de Paris. 
t'Ac110~~.,mE. En quoi cela pouvait-il 

servir à meure en rapport les grandes li­ 
gnes de la Bclgiq ue cl de Paris? Vous me 
poussez i1 bouttl am disgusted with you). 

.1\1. MASTE1uw,. Je suis charmé que vous 
ayez posé cette question, parce que je puis 
y répondre d'une façon complète. Rieu 
n'aurait pu contribuer davantage il hâter 
l'union de la Compagnie du Graud-Luxcn.­ 
bourg avec celle de Paris-Strasbourg, que 
ln possession, par les personnes influentes 
f1 Paris, d'un graml nombre Je nos actions. 
Aucune opération n'aurait pu rendre le 
succès plus facile. 

L' ,h111t.\L KELLY suppose que cela a été 
fait il la connaissance et avec le consente­ 
ment du bureau tout entier, et il ne voit 
pas pourquoi tout l'odieux devrait en re­ 
tomber sur M. llfoslcrman. 

i\l. .J.-W. SEn1orn dit qu'en sa qualité 
de membre de l'ex-comité d'cnquètc , il y 
avait une circonstanee qui l'avai l frappé 
dans l'opération dont il s'agit, savoir: qu'en 
attribuant aux actions même leur entière 
valeur vénale, elles ne s'élevaient qu'à 
04-1000 J. si., taudis c1uc e'étai; 08, 000 1. 
sr. que l'on avait avancé ;1 1\I. Stewart, 
qui agissait en qualité d'a(ter egu de 
l\l. l\fostcrmnn. Après avoir vérifié cc fait, 
l'orateur s'enquit auprès du secrétaire, 
par <(Ucl ordre il avait avancé 400 1. st, 
de plus que ln valeur commerciale <les 
actions. Celui-ci répondit que c'étnit par 
ordre de i\l. ~fo~lcrman, <fui était le Di­ 
recteur pour la partie financière. L'orateur 
avait alors demandé au secrétaire. s'il 
avait lait quelque démarche pour être 
remboursé de ces fonds. La r épouse fut 
qu'il en arnit foîl itérntiveruent , mais que 

10 
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JJc (Mr. Seymour) was aware that about 
thnt timc Mr. l\las1cnn:m was engaged in 
large speculative transactions. lie could 
not LUI chnrnererise rluu appropriation or 
the monoy of the company as a shamoful 
transaction, r ml Irom his soul he believcd 
Mr. l\la:tc1 man had rhose shares bought 
10 assist in trnnsactions of hls own whieh 
brokc down. 1Jc rcgrcued to he ohligcd to 
spenk rhus of a gentleman in i'\Jr. !\luslcr­ 
man's position, but be hall n duiy to pcr• 
form rowanls himself and co-proprietors ; 
and hc would further sny th:u Mr. 1\lastcr­ 
man hatl been cullcd upon hy bis brothcr 
dircctors 10 resign Iris scat nt the board, as 
was proved by a rcsolution upon the mi­ 
nures of rite honni; and he thought undcr 
nll the circumsrances, it was n mauer of 
regret thnt hc had not complicd with the 
rcqucst, He ( Mr. Scymour ) was a large 
shureholdcr in that conccm, nriu hc had 
given a vast dcal of Lime in cndeavouriug 
ro rescue the company, which wus now 
hunkrupt both in chnracter and crcdit. lie 
kil it his duty to tell thcm all that he 
kncw, and be wouhl repent th •• l il was liis 
firm conviction the shnres werc purchuscd 
by 1\lr. i\lastcrman to bolster up transac­ 
tions of his own which had brokcn clown. 

~Ir. MAs'rr.n,u:i- Y 011 do me the l};ros- 
" sest injustice in rnaking that statemcnt, 

hecause the Chairrnan knows lhat tl1at 
transaction had no refercnce al ail to my 
own private affairs. 

M r. Ssruocn wcnt on 10 rcmnrk 1hal the 
iwo gerants had refused to rceognisc thcsc 
share transactions, and as honest men did 
not wish 10 mix 'hemsclves up with the 
malter. He rhen procccded to comment 
upon the fact of the Chairrnnn hnving pla­ 
ccd in his hands sharcs lo the amount of 
J. st. ~0,000 for the purpose of negociat- 

1\1. !\fasterman l'avai; renvoyé à M. Ste­ 
wart et M. Stewart ù M. l\lasterrnnn. L'ora­ 
teur savait qu'à cette époque M. l\fastcr­ 
man était engagé dans des spéculaüons 
considérnhles. JI ne pouvait s'empêcher 
de considérer cc détournement de fonds 
appartenant à ln Compagnie, comme une 
honteuse opération, et en son üme et con­ 
science, il croyait qt1c l\l. Mas1crma11 avait 
foit acheter ces actions pour s'en aider 
dans celles <le ses opérations privées, qui 
n'avaient pas réussi. L'orateur regrette de 
devoir parler ainsi de quelqu'un qui oc­ 
cupe une position aussi distinguée que 
~I. l\lastcrmnn, mais il a un devoir à rem­ 
plir envers lui-mèrnc et ses co-actiounai­ 
res, et il ajourera même que 1\1. l\lnstcr­ 
man a été invité par ses collègues de la 
direction à résigner ses fonctions, ainsi 
qu'il résulte d'une résolution insérée dans 
les procès-verbaux du bureau, Cl l'orateur 
pense qu'en ioiu cas il y a lieu de regret­ 
ter que J\I. !\lastcrm:m ne se soit pas rendu 
ù celte invitation. L'orateur possède lui­ 
même un grand nombre d'actions dam 
ccuc entreprise cl il a consacré une 
grande partie de son temps i1 des efforts 
pour relever la Compagnie, qui, mainte­ 
nant, est déchue (bankrupt) dans sa consi­ 
dération et dans son crédit. L'orateur a 
considéré comme un devoir de dire à l'as­ 
semblée tout cc qu'il savait, et il exprime 
de nouveau sa forme conviction que les 
actions ont été achetées par ni. iUostcr­ 
man, pour soutenir ses opérations privées 
qui avaient mal tourné. 

M. i\l.1srE1n11:,;. Vous commettez envers 
moi la plus grande injustice en faisant celle. 
déclaration, car le Président sait fort Lien 
que l'opération dont il s'agit n'avait aucun 
rapport avec mes affaires privées. 

l\l. SEYllO!iR ajoute que les gérants avaient 
refusé de rcconnattre celle opération faite 
avec les actions, et qu'agissant en honnêtes 
gens, ils ne voulurent pas se mèler deceuc 
affaire. L'orateur commente, en outre, le 
fait que le Président avait placé entre ses 
mains des actions pour la valeur <le 
20,0001. st., à l'cfTcl de négocier 11 Bruxel- 
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ing nt Brusscls for the concession of the 
Grnnd Junction. 

Mr. Ilows, Q.C., hoped the meeting 
would press for the production of the mi­ 
nute of the board 'refcrring to that transac­ 
tion. IIe moved that the minute be produ­ 
ced and rend. 
This was secondcd by Admirai KELLY. 

1\$ a point of houour the dircctor were 
bound to produce il. 
The C11.\11rn.\N had not the slightcst hesi­ 

turion to producc the minute book. 
Mr. Rowc wishctl the meeting to pny 

particular attention to the date, because it 
was a rnonth antceedcnt to the meeting in 
Deecmher, but Sir William Magnay did 
not at that meeting say a word about his 
being one of the concessionnaires, or that 
hc had any sharcs in his possession. Ile 
challengcd the inquiry whcther l\Ir. Cox­ 
head did not takc the sharcs down to Dover, 
nnd deliver them to tl1e Chairman a month 
beforc the meeting in December? 

The SecnETAnY produced minute of the 
board datcd 18th Nov., l 8~3 - Présent 
Sir Wm. i\la3nay, !Hr. Lyall, Mr. Evans, 
and i\lr. Masterman , to the effcct that the 
President announcccl his intention of lea­ 
ving for Brusscls ; · and that to arrange for 
the deposit of the caution moncy and the 
paymcnt of the neeilful ex penses and other 
mauers couneetcd with the concession, 
ts,000 shares of the Belgian Junction 
should be wriuen up, 1. sr. o paid, for 
that purpose. Draft of the sarne dclivcrcd 
to the President. 

Mr. Rowc.-1 beg 10 ask Mr. Coxhcad 
whcther therc are any intcrliocations in 
ihat minute, and, if so, whether thcy wcrc 
made after the minute wes submitted to 
the board and signcd? 

l\lr. Cox11E.1.o.-There are some inter­ 
! i neations. 

Mr. Hows wishccl the minute to be read 
as il was origi nally eniercd. 

Mr. CoxnEAD cornplicd. As il Iirst stood 
it was '' Agreed that in order to enable 
the President to lodge the ncedful caution 

les la concession tic la Grendc-Jonetlon. 

M. Hows espère que l'asscmblécdcmnn­ 
dera le dépôt des procès verbaux du lm­ 
l'eau, concernant cette opération. ll fait lu 
motion que lecture soit donnée de ces pro­ 
cès-verbaux. 

La motion est appuyée par l'amiral 
KE1.1. r. L'honneur des Directeurs, dit-il, 
exige celle communication. 

LE Pn.:s101::~n déclare qu'il n'hésitera pas 
un instant à produire ces procès-verbaux, 

~(. Rowe désire que l'assemblée porte 
une attention spéciale sur la date, parce 
c1uc c'était un mois avant l'assemblée gé­ 
nérale de décembre, et sir ,Villiam Ma­ 
gnay n'a pas dit un mol a l'assemblée de cc 
qu'il étnil l'un des concessionnaires, ni de 
ce qu'il avait des actions en sa possession. 
L'orateur provoque une coquète sur la 
question de savoir si ~J. Coxhcad n'a pns 
pris les actions arec· lui à Douvres, et ne 
les a pas délivrées nu Président, un mois 
avant l'assemblée générale tic décembre. 

LE SEcn.:T.\HIE donne lecture du procès­ 
verbal du bureau, en date du 18 novcm­ 
bre I S~J. - Présents, sir William l\fo­ 
gnay, i'II. Lyall, l.\I. Evans Cl M . Mastcrman. 
Le Président annonce son intention de se 
rendre à Bruxelles, afin <le pouvoir foire 
le dépôt du cautionnement, payer les dé­ 
penses nécessaires, et pour d'autres objets 
SC rattachant à ln concession. :;,ooo ac­ 
tions <le la II Jonction Dclgc" seront inscri­ 
tes comme payées t5 1. si. (wriuen up, 
/j 1. pnid). Un effet pour cette somme a 
été délivré au Président. 

M. Rows. Je demanderai ü )1. Coxhcad 
sil n'y a pas de surcharges dans cc procès­ 
verbal, et, dans l'afflrmntive , si elles ont 
été foiles après que le procès-verbal a été 
soumis au bureau et signé. 

!U. Coxusx». Il y a quelques surcharges. 

1\1. Ilowe demande que le procès-verbal 
soit lu tel qu'il était rédigé primitivement. 

1\1. Coxusœ. La première rédaction était 
ainsi conçue : " Afin de mettre le Prési­ 
dent à mème 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 Juuction, ~,000 of the 
guaranteed shares should be wriucn up, 
tsl. paid ," 

Mr. RowE.- Whcn werc those worùs 
introduced? 

Mr: Co:xur.An.-Aftcr I had rcad it, and 
it was found ihat I had not drawn the 
minute COJ'l'CCtlr. 

Mr. RowE.- \Vere ihey introduced at 
the next meeting of the board? 

~Ir. Cox11E:\o.-'flwt is impossible for 
me to say. 

Mr. RowE.-Can you tell this large as­ 
sembly when those intcrlincations wcre 
made, and by whose authority tlwy wcre 
made? 

Mr. Coxm:An.-As soon as the Presi­ 
dent saw that rhis was an incorrect minute 
aeeording to the way in whieh ir. ought to 
be mode, the corrections- 

~fr. HowE.-Arn 1 Lo undcrstnnd thnt 
the intcrlincations were made hy the Pre­ 
sident's order? 

Mr. Coxnr-:Ao.-Of course I should not 
have donc il without. 

!\Ir. Rows. - With the sanction of 
whom? 

.!\Ir. CoxnEAo.-Are you aware of the 
course usua \ly pursuerl? 

.Mr. Rowf..-1 ask you who besidcs the 
President asscmcd 10 thosc intcrlinen­ 
Lions? 

l\Jr. Coxm:A1>.-l presume il was sanc­ 
tioned .it the timc the minutes wcre rend 
ovcr to the President, and found Lo be 
incorrect. 

M r. HowE-1 want Lo know who besicles 
the President sanctioncd the interpolation 
of thcsc words ? 

~h. CoxmAo-1 have told you that as 
soon as the President saw thot I had not 
drawn the minute corrcctly, hc dcsired the 
alteration to be made. 

Mr. Lvau, said ho would give the truc 
version of that minute, and spokc as 
follows :- On the day i11 question, when 
the business had concluded, and M:· Mas- 

nécessaire, et de mener à bonne fin d'au­ 
tres mesures pour acquérir la concession 
de la ,. Grande Jonction Belge, ,, il a êt:"· 
résolu d'inscrire comme payées ti 1. st., 
"l:i,000 des notions garnntics. " 
M. IloWJ:. Quand ces mots ont-ils été 

insérés? 
M. Coxuuro. Après lecture du procès­ 

verbal et sur l'observation que je ne l'avnis 
pas rédigé exactement. 

l\I. Itowu. Ont-ils été insérés à ln réu­ 
nion suivante du bureau? 

M. CoxUE.\D, Il m'est impossible de le 
dire. 

M. Rowr.. Pouvez-vous dire il l'nsscm­ 
blée quand ces surcharges ont été faites N 
par quel ordre? 

1\1. Co\llEAo. Dès que le Président n vu 
!jllC le procès-verbal était inexact, eu ~gnnl 
à cc qu'il voulait y voir dit, les correc­ 
tions ..... 

.l\J. Hows, Faut-il comprendre q uc les 
surcharges ont été faites par ordre du Pré­ 
sident ? 

M. Coxnexo. li va sans dire que je He 
les aurais pas faites sans ordres. 

~J. Howt. Avec la sanction de qui? 

M. Cox11E.\1J. Connaissez-vous la marche 
suivie en ran~il cas? 

M. Hows. Je vous demande qui, en de­ 
hors du Président, a consenti il ers sur­ 
charges? 

i\i. Coxnsao . Je présume qu'elles out &ti· 
sanctionnées au moment où Je prccès-i cr­ 
bal a été lu au Président cl trouvé inexact. 

l\l. Itows. Je désire savoir qui, outre le 
Président, a sanctionné I'intcrpolation de 
ces mots. 

M. Cox11EAD .. Je vous ai dit qu'aussitôt 
que le Président eut vu que je n'avais pas 
rédigé le procès-verbal correctement, il a 
désiré r1uc le changement fùt fait. 

M. Lvxu dit qu'il donnera la version 
véritable, relativement à ce procès-verbal, 
cl s'exprime comme suit: 

Le jour en question, les affaires étant 
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icrman hud lcfl the board, and l\Ir. Evans 
and mysell, the two remnlning directors, 
were about doing so 100, Sir William statcd 
hc rcquircd to be cmpowercd to arrange 
with the parties who had obtaincd the 
Grand Junction concession i after much 
négociation on his part, he said, he had in­ 
dueed ihcm te accept of 2:5.000/. as the 
priee of the same, though they had looked 
for much more, but thcy did not nsk for 
cash, but wcre willing 10 uccept the amount 
in 6 pcr cent, shares at par. I rcmarkcd 
lhat 2J,000/. for n line of lifty miles, or 
500/. n mile, lo indcmnify the parties fol' 
survc_ys, ctc., seerned an cnormous sum, 
but not knowing the position of the liues 
in question, or their bcaring upon our 
own, J could ofTcr no furihcr opinion on 
the subject, and anything Sir William 
might do woulcl be ou his own responsibi­ 
lity, though, as a malter of course, nothing 
would be dcfinithcly concluded wiihout 
calling a speeial board to consider and de­ 
eide on the subject ; nnd thcre the maucr 
dropped. So purcly conversational, how­ 
ever, did I eonsider what had passcd to be, 
that at the following wcekly board of 2~rh 
November, whcn !\Ir. Coxhcad prorluced 
the rough jotting of the former minutes 
(for he was then so much engagcd that hc 
said he was uuable to have thcm rr•gnlarly 
made out and r-ntercd i11 the clean minute­ 
book), sceing allusion therein made 10 

what had passcd on the subject of the 
Grand Junction fine, I with my own pcn 
score it out, and the minutes were rcad 
without any allusion whatcvcr to the lines 
in question. Whcu the discoverics of 171h 
February last came Lo light, 1 wcnt to the 
office early on the Iollowing morning, with 
a view to look narrowly into the real con­ 
dition of affairs, and had prcviously pre­ 
pared a variety of qucrics to he answcrcd 
by Mr. Coxhcad, and arnong otl.ers, one 
regnrding the ruinures, but thcsc Mr. Cox­ 
head sald were n1 his own house, or nt ail 
events, thcy were not then forthcoming. 
On thcir production al the ncxt board of 
the ~41h Felmmry following, 1 found ihey 

terminées, M, Masrerman ayant quitté le 
bureau et 1\1 Evnns cl moi , les deux Di­ 
recteurs rcstants , se disposant à foire de 
mème , sir Willinm déclare qu'il désirai! 
être autorisé à conclure avec les parties 
qui avaient obtenu ln concession de fa 
" Grande Jonetion ; ,, après de longues 
négocintious , dit-il, il les avait amenées il 
accepter 2o, 000 1. st., comme prix de 
la concession , quoiqu'elles prétendissent 
beaucoup plus ; cependant dies n'exi­ 
geaient pas de l'argent comptant, mais 
consentaient ù prendre le montant en ac­ 
tions ~1 6 p. 0/0 au pair. Je fis observer que 
2!>,000 1. st. pour une ligne de cinquante 
milles, soit !:500 1. ~t. par mille, pom in­ 
demniser les parties, du chef des tra­ 
vaux préliminaires, etc. , rue semblait une 
somme énorme; mais, ne connaissant pas 
ln position <les lignes en question. ni leur 
portée par rnppol'l li la nôtre, je ne pus 
exprimer d'autre opinion ù cet égard, si­ 
non que tout cc que sir William ferait 
serait sous sa propre responsabiliré , sauf 
cq-cn<ln11t, cc qui allait Je soi, que rien ne 
pourrait erre conclu définitivement, sans 
convoquer une réunion spéciale pour exa­ 
miner et décider la question. Les choses 
en restèrent là. J'avais toutefois si bien 
considèré comme une simple conversation 
cc qui venait de se passer, que, lorsqu'a 
la réunion hebdomadaire suivante, du 
2ti novembre, .M. Coxhead produisit la 
minute du procès-verbal de la séance pré­ 
cédcntc (car il avait alors, disait-il, trop 
de travail pour pouvoir immédiatement 
inscrire au net ces procès-verbaux, tians les 
registres i1 cc destinés), en y voyant une 
allusion à ce qui s'était passé au· sujet tic 
la ligne de " Grande Jonction, ,, je l'effa­ 
çai moi-même, avec ma plume, et les pro· 
ces-verbaux furent lus, sans aucune allu­ 
sion quelconque aux lignes en question. 
Lorsque les découvertes du 17 février der­ 
nier se produisirent, je me rendis m1 
bureau, de bonne heure, le lendcmnin 
matin, dans l'intention d'examiner de près 
la situation réelle des affai rcs ; j'avais pré­ 
pare d'avance une série de 'I ucstions il 

20 
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were then only written up ro the 211 De­ 
cember previously, and the ink was so 
foint that it is my bclicf lhat nl], from 28th 
Ociobcr inclusive, had becn wriuen up 
during the eurrent week, and none of them 
were at that time signcd by the Chnirman 
nt ail. I thercforc prorested (and my protest 
is forma li y rccordcd nt the office) against 
nnything being considered as minutes of 
the board that hud not bcen duly rend 10 

the dircetors prescnt, put lo the vote und 
conflrmcd, and signcd hy the Chairrnan in 
the usual way, and espccially dit! I protest 
:igainst the destruction of nny rough mi­ 
nutes whatcvcr, those of the 18th Novem­ 
ber having bccn so destroyed. So much 
for Sir William's nlleged authoriry to :ip­ 
propriatc thèse 5,000 shares, ami he nover 
had any orher ! 

~1. Rows rcmarked that it was plain, 
from the minute which had hcen rcad, 
thnt the shores wcre put into the hands of 
the President for the purposc stnted ; and 
hc adrnitted that hc hud tnkcn those shores, 
and approprioted the l. st. 2"ti,000 to him­ 
self', and as the faces stood, thcy found ihat 
Sir William .Magnay, being in Bclgium, 
having the 1. st. 21.>,000 Lo lorlge the cau­ 
tion money , at a subscqncnt period wcnt 
to the Bclgian Govcrnrnent, having put 
the 1. st. 2?5,000 i1110 his pockcr, and said, 
'' You have mnqy thousands of our moncy 
in hnnd as caution moncy= you eau trans­ 
fer it Irom one 10 the other , " and there­ 
Iore lac (~fr. Rowc) comended rhat the 
1. st. 2~,000 which had bren placcd in his 
hands for a spécifie purposc had bren 
misnppropriated hy him, 

Mr. Gi-:01\Ca: Srvsorn, after somc obser- 

poser à l\f. Coxhead , dont une, entre au­ 
tres, concernant les procès-verbaux ; mai, 
1'1. Coxhead dit que ceux-ci étaient chez 
lui ; en tout eas , ils ne se trouvnient pal5 
sous 1o main dans le moment. Lorsqu'on 
les produisit i1 la réunion suivante du 2-i­ 
février, je trouvais qu'ils n'étaient inscrits 
que jusqu'au 2 décembre préeédent , et 
l'encre en était si pàle que, d'après ma 
conviction , tous les procès-verbaux, dc­ 
puis le 28 octobre inclusivement, devaient 
avoir été inscrits pendant la semaine cou­ 
rante, cl pns un seul n'était alors signé par 
le Président. En conséquence, je protestai 
(cl ma protestation est formellement men­ 
tionnée ou bureau) contre toute intention 
de considérer comme procès-verbaux de 
bureaux, ceux dont il n'aurait pas été dù­ 
ment donné lecture aux Directeurs pré­ 
sents, ou <p1i n'auraient pas été mis aux 
voix, approuvés et signés pm· le Président, 
conformément il l'usage ; je protestai no­ 
tamrncnt contre la destruction lie toutes 
minutes quelconques, celles du ·18 novem­ 
bre ayant été ainsi détruites. Voilà, quant 
à la prétendue autorisation de sir William 
;\ employer ces 5,000 actions, cl il n'en a 
jamais eu d'autre! 

:\1. Rows fait observer qu'il est évident, 
d'après les procès-verbaux qui ont été lus, 
que les ocrions ont été mises entre les 
mains du Président pou1· le but déclaré; 
l'orateur suppose que le Président a pris 
ces actions et s'est approprié les ':?o,0001. 
.,;,, ; tels que les faits se présentent, on a 
trouvé 'JllC S• William 1\Jagnay, étant en 
Belgique ayant les 2n, 0001. st., pour faire 
les fonds rlu cautionnement, s'est présenté 
plus tard au Gouvernement belge, après 
rivoir mis les 2~,000 l. st. dans sa poche, 
et lui a dit : " Vous avez en main à litre 
de cautionnement, plusieurs milliers de 
nos fonds, mus pouvez les transférer de 
l'un a l'autre; 11 et par conséquent l'orateur 
soutient que le 21>, 000 1. st., qui avaient 
été placées entre les mains du Président 
pour un objet détermine, ont été détour­ 
nées pnr lui. 
)1. Gr.onGES Ssvsoua, après quelques 
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valions upon the genernl position of the 
Company, concludcd with n motion that 
the report should be printed and circula­ 
red, but not adopted ; and thnt a ccmrniuce 
hc nppointed to aet with the new direetors, 
which section of the board l\lr. Seymour 
said he was very anxious to retain. 
The CnAmll.\~ said hc wns ready to sub­ 

mit his conduct, as rcgarded rhis Company. 
to the most searching investigation. He 
dcnied ù1 lolo the observations or ,1r. Lyall, 
whosc nuthority to rho procccdings wns 
given undcr his hand and seal. Aftcr hc 
(the Chairrnan) came back frum Belgium, 
the books wcrc placcd hofore him, and he 
signcd them in the muai mnnner. 

Mr. D. W. 11Anvn ihought the lime had 
now nrrivcd whcn this discussion shoukl 
be hroughi to somc pmctical result , 'I'hcrc 
were, hc said, rhree chargcs brouglu against 
the old directors, involving the misappro­ 
priation of threc distinct large sums of 
money, and it was proposed that the mnu­ 
ncr in which thosc transnctions hml bccn 
conductcd should be the subjeet or inquiry. 
ln the propriety of such a suggestion he 
rhought evcry one prescnt must concur, 
bccause if the money or thé Company had 
bcen dealt with in the manner imputcd, 
not only werc the direciors amcnnblc to 
the Company, but fortunatcly the parties 
had the mcans to mect the responsability. 
The question thcrcforc for them as men 
of business, was to detcrmine what course 
they should pursue with a view 10 the 
maintenance and Iurtherancc of rhcir in­ 
icrcsts, and wiih thnt impression strong in 
his mimi, hc had sketched out a rcsolution 
which it appcarcd to him it would be ju­ 
dicious under the eircumstances to arlopt, 
which he bcgged 10 subrnit :-" Thal this 
meeting désires to accord its unqualificd 
approbation of the accession or Messrs. 
Thomas Close, James Hutchinson, \Vil­ 
liam Rectl,anclMauhcw Ilzielli 101heboard 
of dircetors, and to express thnnks to them 
for the report ihey have made to the shn­ 
reholders of the Great Luxembourg, exhi- 

observations sur la siumtion générale de 
la Compagnie, termine en faisant la motion, 
que le rapport soit imprimé et distribué, 
mais non encore approuvé, et qu'un comité 
soit nommé pour agir, de concert avec les 
nouveaux Directeurs que l'orateur désire 
vivement voir maintenus au bureau. 

LE Pntsmrxr dit qu'il est prèt à sou­ 
mettre sa conduite à l'égard de la Compa­ 
gnie ;1 l'enquête la plus minutieuse. 1l 1·c­ 
pousse in toto les observations de li. Lyall 
dont l'muorisation à la marche suivie a 
été donnée en bonne cl dùc forme iuiuler 
Ms band and seal). L'orateur étant tic 
retour de Belgique, les livres lui ont été 
soumis, cl il les a signés conformément à 
l'usage. 

M. n. W. IIAll\"EY pense que k moment 
est venu où la discussion doit aboutir ù un 
résultat pratique. JI y a , dit-il , trois 
chefs ,ruccusation élevés contre les au­ 
cicns Directeurs, et entrainant le détour­ 
ncment de trois différentes sommes très­ 
considérablcs ; on propose maintenant que 
la manière dont ces opérations 0111 été 
dirigées soit soumise ù une coquète. 
Quant ;1 la convenance de cette proposi­ 
tion, l'orateur pense que tous les action­ 
naires présents seront d'accord, car, si l'on 
a agi avec les fonds de la Compagnie de la 
manière qu'on dit , non seulement les 
Directeurs soul responsables envers l:1 
Compognie, mais heureusement les parties 
intéressées ont les moyens de faire face ù 
crue responsabilité. En conséquence, la 
question pour les hommes d'affaires est de 
déterminer la marche ù suivre Jans le but 
de soutenir leurs intérèts. L'esprit rempli 
de celle conviction, l'orateur u rédigé un 
projet de résolution dont l'adoption lui pa­ 
rait dictée par les eireonstances et qui est 
ainsi conçu : " Le meeting entend donner 
sa pleine et entière approbation :1 l'entrée 
tic l\ll\l. Thomas Close, James Ilutchinson, 
William Rccd cl !\latthicu Uzielli au bu­ 
reau des Directeurs, et leur exprimer ses 
remerciements pour le rapport qu'ils ont 
adressé aux actionnaires <lu Grarul-Luxcm­ 
bourg, rapport qui prouve une persévé- 
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biung us it does unwcaried pcrsevcrancc, 
sound judgment, and a comprehensivc ex­ 
position of the prescrit stnte, the finances, 
und prospects of the Company, und this 
meeting Iurther désires ro express its 
auxious solicitude that those !-;Clltlerncn 
should continue memhcrs of the board, 
having the utmost confidence in their zeal 
and inregrity , and, lastly, rhis meeting, 
witl1 a , iew to the application of the uudi­ 
vided auentlon ami encrgics of the dircc­ 
tors to the dischnrge of the trust eonllded 
to thorn, hy which alone the intercsts of 
the Company can be succcssiully scoured, 
strenuously rccommends that ail mauers 
of eontroversy be dcfcrrcd." 
The lauer part of the houourn bic pro­ 

prictor's résolution was met by a storm of 
disapprobauon. 

l\lr. Uur.u1 wggestctl as a point of 
order that the nccessary resolutions in 
order to carry out the adjouru ment of the 
meeting 10 llrusscls on the 22<l shoulù 
Iirst be disposcd of. 
The C11AmMAN thcn put the rcsolution 

that the report of the dircciors be printcd 
and eireulated, which wus carricd unam­ 
mously, IL was then propose I that the 
gcncral mceung, now cullcd for 22d in­ 
stant , nt Brusscls, be adjourncd till -t Gth 
February, 18!:S~. 

Mr. G. S1m1orn said he woulù move as 
an arnendurent, 1 st. Thal the old dircc­ 
tors be requcsied to retire; 2d. That the 
management or the Company be eouûdcd 
to the new section of the boa rel; and , 
3d. Thal n cornmiucc be now appointcd 
to invcstigate the pnst transactions of the 
directors. 

Mr. Ilowe scconded the motion, but 
suggestcd that. the old dircctorc should 
cou rieously retire rathcr than that the 
rcvocation of thcir appointrncnt as pro­ 
vided for in the statutcs should be de­ 
mandcd. An irrcgular conversation fol­ 
lowc<l these severnl propositions. 

Mr. I\EED expresscd a hopc tlrntM. Drouet 
was not includcd amongst the numbcr of 

rance infatigable, un jugement sain et une 
exposition claire de l'état actuel des finances 
et de l'avenir de la Compagnie; le meeting 
entend en outre exprimer sou vif désir, 
que ces messieurs rcsrenr membres <lu 
bureau, attendu qu'il a une conllanee illi­ 
mitée dans leur zèle d leur iutégrité , c11 
dernier lieu le meeting. dans le but de Ill' 
point distraire l'attention et l'èncrgie des 
Directeurs de l'aceomplisscmcm dc la tache 
qui leur est confiée, accomplissement qui 
peut seul ossu~er avec succès les intérèts 
de la Compagnie recommande fortement 
d'ojouruer toutes les questions contre­ 
verses, 

La dernière partie du projet lie ré.olu­ 
tien de l'honorable actionnaire est accueil­ 
lie par une tempère <le marques de désap­ 
probation. 

M. Uz1E1.L1 propose pnr motion d'nrdru 
que les résolutions concernant l'ajourne­ 
ment du meeting (hé i1 Bruxelles pour le 
22 courant; soient votées I!!:- premières. 

Lr. Puésresxr met aux voix la résolution 
portant que le rapport des Directeurs sera 
imprimé et distribué, laquelle est adoptée 
à l'unnnimité. On propose ensuite <f llC 

l'assemblée géuèralc, convoquée pour l~ 
22 courant (1 Bruxelles, soit ajournée m1 

16 février 18:i;>. 
M. G. SEYMOun propose sous forme 

<l'amendement : 1• que les anciens Dircc­ 
tours soient invités à se retirer; ~• que 
l'Administration de. la Compagnie soit con­ 
fiée à la nouvelle section du bureau. et 
5" qu'un comité soit nommé immédiate­ 
ment pour foire une enquête sur les opé­ 
rations précédentes des Directeurs. 

1\1. Bows appuie la motion, mais il insi­ 
nue que les anciens Directeurs devraient 
se retirer spontanément, plutôt que de 
s'exposer à voir leur révocation demandée 
dans la forme prévue par les statuas. Une 
conversation irrégulière a lieu â la suite ~c 
ces différentes propositions. 

M. REED exprime l'espoir que 1\1. Drouet 
n'est pas compris parmi ceux que l'on a 
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thosc who had bccn rcquestcd 10 retire, as 
lie regarded that gentleman as a most va­ 
luablc membcr of the direction, and in 
cvery respect deserving thcir confidence. 

Mr. SF.YMoun had not intended to include 
M, Drouet. 

.Mr. F1EL1> pointed out what would be 
the effect of passing such a resolution, as 
regardcd the meeting at Brussels on the 
22iJ. 

After a fcw worcls from l\Ir. HARVEY, 

who suggested lhat the course ho had pro­ 
posed was the bcst for the interests of the 
conccrn, and who was frequcntly inter­ 
rupted by cries of '' time," 

l\lr. J. H. Anwooo (one of the old di­ 
rectorsl said, olthough owing to his bcing 
absent he was not mixed up in the tran­ 
saction which had lcd to the discussion 
tliat day, he was ready to give up his scat 
at the board if en lied upon to do so. 

l\Ir. \V1u1i'iSOi'i then handed to the secre­ 
tary the formal demaud, as requircd by 
the statutes, for the resignation of the old 
directors , including Mr. Bluck. The docu­ 
ment was signed by the necessary number 
of requisitionists. 

Mr. MASTEfülAN rose, and clairned the 
indulgence.of the meeting for a fcw mo­ 
monts, as hc said that would probably be 
the last occasion on which hc should ml­ 
dress rhem. lie lookcd upon the résolution 
just proposcd as a reversai of that confi­ 
dence which for nine ycars past they had 
been pleased Lo place in hirnself and his 
colleagues. IIe well kncw the flccting na­ 
ture of popularity in all public underta­ 
kings. ln· his owu conscience he thoron­ 
ghly helieved that nover did a man dévote 
himself with more untiring encrgy and 
with more complote succcss 10 the admi­ 
nistration of thcir prnpcrty than he had 
donc. Noihing could deprive him of 1h01 

conviction , nor of the satisfaction whieh 
he had enjoycd ut receiving for ninc suc­ 
cessive years the proofs of tbeir confidence, 

invités 1'1 se retirer, l'orateur considérant 
cc pei'sonnngc comme un tics membres les 
plus précieux ( valuable ) de la direction, 
et mèritant , sous Lous les rapports, "ta 
eonlinnce des actionnaires. 

l\I. Serxoua déclare que son intention 
n'était pas de comprendre M. Drouet dans 
sri proposition. 

l\l. Fm.o fait remarquer quel serait. 
l'effet de la résolution concernant le meeting 
ù Bruxelles le '2'2 courant. 

Après quelques mols de M. Harvey, 
dans le but de prouver que la marche pro­ 
posée par lui est la plus favorable aux in­ 
térèts de l'entreprise, et qui est fréquem­ 
ment interrompu pnr le cri de « time ., 
(la clôt1m !) 

M. J. H. Arrwoon (l'un des anciens 
Directeu rs) dit qu'oyant été absent et, par 
conséquent, étranger à toutes les opéra­ 
tions qui ont donné lieu à la discussion de 
cc jour, il est néanmoins prèt ~ renoucer ù 
son siége au bureau, s'il est invité ù le 
faire. 

M. \V 11,K.1NSON remet au secrétaire la 
demande formelle, dans la forme voulue 
pnr les statuts, de ln révocation des anciens 
Directeurs, y compris l\l. Bluek ; cc docu­ 
ment est signé par le nombre requis de 
pétitionnaires. 

M. MASTF.R\IAN se lève et réclame l'in­ 
dulgence de l'assemblée pour quelques 
instants, ajoutant que c'est probablement 
ln dernière fois qu'il lui adresse la parole. 
JI considère la résolution qui vient d'être 
proposée comme le retrait (reversai) de la 
confiance que pendant neuf ans les action­ 
mires ont placée en lui el ses collègues. Il 
sai: fort bien <JtlC dans toutes les entre­ 
prises publiques, ln popularité est chan­ 
geante de sa nature. Dans sa conscience il 
a ln conviction que jamais un homme ne 
se dévoua avec une énergie plus infatiga­ 
ble, ni avec un succès plus complet, à 
l'administration de leur propriété. Rien 
ne le dépouillera de celte conviction, ni 
tic la satisfaction qu'il a éprouvée en rece­ 
vant, pendant neuf années consécutives, 
les preuves de leur confiance; il pcnsequc 

2i 
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and hc thought they would ogrcc 1hat no­ 
thing but a flrm sensé of hnving faithfully 
discharged his duty couhl support him 
under the force of sueh o résolution as hnd 
110w been proposed. He did not deny that 
durlng bis terrn of omcc there had becn 
sevcral eireumstanees ealeulnted to cause 
mueh unpleasant feeling. rnuch dissatis­ 
faction, and much ungry feeling arnongst 
the shareholders ; but he thought alter ail 
1hat was passed, eonsidering the language 
used, ami eonsidcring also that the reso­ 
lution had emanatul from the quarter 
where the language had hcen most offen­ 
sive, he thought il woulJ be hardly expec­ 
ted of him that he shou Id quietly acquiesce 
in 1J1c resolution which had bcen propo­ 
sed; but he was preparcd to submit his 
eonduet to the investigation of any disin­ 
terested person or suflicient standing- noi 
10 the parties who had used the strong 
language rhey had heard to-clay-~ul to 
any man of high standing and aeknowled­ 
ged Iairness and abiliiy 1 and if the report 
made was adverse Lo him , his scat at the 
board should immediaicly be placed at the 
disposai of the proprietors , by which the 
course providcd by the statures could be 
avoided and the delay obviated. llc lcft 
himself unreservcdly iu the hamls of the 
meeting; and, for ail praetieal purposcs, 
he begged to announce that his resignation 
was already i II their hands , as, after to 
dny, he should take no part in the active 
administration-of their nlfoirs. Ali he asked 
for was a commiuee of independent ami 
unprejudïccd men antl by their dccision 
lie was ready 10 abide. 

Mr. G. SEYMoea disdaimcd the use of 
any violent language. 
The CnAmll.\N said he cheerfully oc­ 

quieseed in the suggestions of Mr. Mas­ 
terman. 

Mr. Reso suggested that a cornmiuee 
should be appoinied to investigato the 
various rnauers alleged againsr the old di­ 
reetors, and that thcy should rcpol'l at the 
cnrliest possible Jay whether or not ihey 
consider il is to the interests of the Corn- 

l'assemblée conviendra qu'il faut avoir la 
certitude d'avoir accompli fidèlement ses 
devoirs. pour supporter avec courage une 
résolution comme celle qui vient d'être 
proposée. L'orateur ne nie pas que pen­ 
dant l'exercice de ees fonctions il s'est pré­ 
senté plusieurs circonstances <le nature ù 
causer une impression désagréable, un 
grand mécontentement et beaucoup rle 
mauvaise humeur parmi les actionnaires; 
mais il croit qu'après tout ce qui s'est passé, 
et <'U égard au langage employé, ainsi qu'à 
la circonstance que la résolution est partie 
d'un côté où ce langage a été le plus bles­ 
sant, on ne s'attendra pas ù cc que l'ora­ 
teur adhère tranquillement ü la résolution 
proposée; il est prèt à soumettre sa con­ 
duite :\ toute enquête de la part de per­ 
sonnes désintéressées et compétentes, - 
non de la part <le ceux qui out employé le 
langage violent que l'on a entendu aujour­ 
d'hui. - mais de tout homme considéré 
(of high standing) et d'une probité et d'une 
habileté recouuucs , cl si le rapport que 
l'on fera, lui est contraire, sa place à la 
direction sera immédiatement mise à la 
disposition des actionnaires; on évitera 
ainsi la marche pré-rue par les Statuts et 
l'on abrégera les délais. L'orateur se met 
sans réserve entre les mains Liu meeting, 
annonçant qu'au point de vue pratique, sa 
démission est donnée dès à présent, car, à 
partir de cc jour, il ne prendra plus a~1- 
cune part à l'administration des affaires de 
la Compagnie. Tout ce qu'il demande c'est 
un comité d'hommes indépendants et sans 
préventions, fi la décision desquels il est 
prèt à se soumettre. 

1\1. G. SEYMOül\ se défend contre le re­ 
proche <l'avoir employé un langage violent. 

LE Pnésrosxr dit qu'il accède avec plaisir 
aux propositions de :M. Masterman. 

M. l\EED propose de nommer un comité 
qui fosse une enquête sur les différents 
points que l'on a reprochés aux anciens 
Directeurs, el qui présente son rapport le 
plus tôt possible, qu'il soit ou non d'avis 
qu'il est conforme aux intérêts de la Corn- 
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pany.that the old directors should continue 
to hold their seats at the board. 

After n Iengthened conversation , Mr. 
G. SEv:vOUR eonsented to withdrnw his 
resolution, and it was eventually agrced 
ihat the ncw direetors should select a 
commiuee of disinterested persons to in­ 
quire into the nllegntions against the old 
directors . and the office having been 
aecepted by those gentlemen, the meeting 
was adjourned until the 16th of February 
uext. 

pagnie que les anciens Directeurs conser­ 
vent leurs places au bureau. 

Après une conversation prolongée, M. 
G. Sn~orn consent à retirer sa motion. et 
1'011 finit par décider que les nouveaux Di­ 
recteurs choisiront un comité, composé 
d'hommes désintéressés et chargés de foire 
une enquête sur les accusations soulevées 
contre les anciens Directeurs ; les mem­ 
bres désignés à cet effet, ayant accepté cette 
mission, l'assemblée s'est ojouméc uu 
Ili février proclraiu. 

--- 
IV 

An adress lo the sluwelwlder.~ of' the 
great Luxemhoury Company. 

GENTLEMEN, 

We think it right to lny hcfore you a 
copy of a leuer wc have receivcd from the 
Committee of Investigation, and our rcply 
thereto :- 

Leure aux actionnaires de la Com­ 
pagnie du Gra·nd-Luxembourg. 

i\lEssuwns, 

Nous croyons bien faire en vous sou­ 
mcunnt ln copie d'une lettre que nous 
avons reçue du comité d'enquète, ainsi que 
notre réponse. 

1.- LF.TTEn or Co.\011rn:E. 

Greal Luxembourg Company, 
2, Royal Exchauge Buildings, 

London, January 17th, 18~!S. 

To Sir Wm. Alag,wu, Bart., and·J. tllas­ 
tcrman, Junr., Esq. 

GEi'iTJ,EllEl'i' 

ln reply to your expressed wish that we 
should caref ully consider the explanations 
you désire lo olfer in answer to the allega­ 
tions that have becn publiely made, in 
regard to the proeeedings of the Great 
Luxembourg Direetors, or a portion of 
them, we think il right (in order to prcvcnt 
misapprehension) to state, that wc 1!0 not 

1.-LETTR~: DU COMITÉ. 

Gronde Compagnie du Luxembourg. 

Londres, 17 janvier 18:S!>. 

,-J Sir IF. illc1g11ay, Bart., et J. Jllustennan, 
Junior.esq. 

MESSIEUllS, 

En réponse au désir que v?us avez ex­ 
primé, que nous examinions avec soin les 
explications que vous avez l'intention de 
présenter en réponse aux allégations faites 
publiquement par rapport aux actes des 
Directeurs de la Compagnie du Luxem­ 
bourg. ou lie quelques-uns d'entre eux, 
nous croyons bien faire (pour éviter des 
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think the duty we have undertaken, re­ 
quires that we should offcr auy opinion on 
thcse disputed points. That we might do 
so without injustice 10 auy party, would, 
as you must pereeive, involve the neeessny 
of entering into a wide ami lcngthencd en. 
quiry in the prcsencc of borh parties-a 
task which we should be unwilling to un­ 
dertake, and the issue of whieh, in whate­ 
ver way it might turn. would have no im­ 
médiate bcaring on the malter rcfcrreJ 10 

our deeision, which is simply, in effeet, 
whether it is expedient, looking to the 
interests of the Great Luxembourg Slwre­ 
holders, that they should now be allowed 
the opportunity or choosing the parties to 
whom the management of their affairs shall 
in future be eonflded. 

This question wc have dceidcd (ns will 
be sccn by onr Report) , on gencral 
grounds, entircly apart from any of the 
difîercnccs which have arisen between the 
Shareholders and the Board, rcspccting 
whieh wc have carefully guarilcd oursclvcs 
from oflcring any opinion, and thereforc 
the result of our dccision cnnnot justly be 
adduced as either adverse to the Dircctors 
or orherwise. 

,ve arc, Gentlemen, 
Your obcdicn t Servants, 

(Signed) Tnos. Sarru, 
Honsnr G1LL, 
Rrcmnn Ilomc. 

2.-JlEPLY, 

London, 19th January, i81i5. 

1'0 Thomas Smith, Esq., Robert Gill, Esq., 
and Richard Houre, Esq, 

GE:-iTLf.MEi'i' 

W c beg to acknowledge the receipt of 
your favor of 17th inst •. addresscd to us, 
in which you say-" In rcply to your ex- 

mal entendus) de déclarer qu'à notre avis 
la tàehe que nous avons entreprise n'exige 
pas CJUC nous exprimions une opinion quel­ 
conque sur les points en litige. Car, pour 
le foire sans eommeure d'injustice envers 
aucune des parties intéressées, vous com­ 
prendrez que nous devrions entrer dans 
tous les détails d'une longue enquère en 
présence des deux parties, - tâche dont 
nous ne sommes pas disposés i1 nous char­ 
ger , rt dont l'issue. quelle qu'elle soit, 
n'excrcerau aucuo influence directe sur la 
CJ uestion sou mise i1 no Ire décision, laq uelle, 
en effet, est simplement de savoir s'il est 
conforme aux intérêts des actionnaires de 
la Compagnie du Luxembourg d'avoir 
maintenant l'opportunité de choisir les 
personnes auxquelles la direction Je leurs 
affaires doit ètre confiée à l'avenir. 

Ceue question , nous l'avons décidée 
(ainsi qu'on le verra par notre rapport), 
d'après des motifs généraux, tout à fait en 
dehors des différends qui ont surgi entre 
les actionnaires et le Conseil d'administra­ 
tion • différends i1 l'égard desquels nous 
nous sommes abstenus de prononcer une 
opinion quelconque; le résultat de notre 
décision ne peut donc ètre invoqué, avec 
justice, ni comme contraire aux Directeurs, 
ni autrement. 

Nous sommes, Messieurs, 
Vos obéissants serviteurs, 

(Siy11é) Tnos. Sarru, 
RonERT G1LL. 

Ilrcmno Ho.~RE. 

2.-füro:m:. 

Londres, t9 janvier f8:i5. 

A Thomas Smith, esq., Robert Gill., esq., 
et Bichar« Houre, esq. 

!\IESSIEURS, 

Nous avons l'honneur d'accuser récep­ 
tion de la lettre que vous nous avez 
adressée en date du 17 courant et dans 
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prcsscd wish that wc should carefully con­ 
sider the explanations you drsirc to offer 
in answer to the allegations tlrnt have been 
publicly made in regard to the proceed­ 
ings of the Great Luxembourg Direetors, 
or o portion of thern, we think it right (in 
order to prevent misapprchension) 10 state, 
that we do not think the duty we have un­ 
dertaken requires that we should oll'er any 
opinion on thesc disputcd points." 

This deterrnination on your part, gent­ 
lemen, we cxccedingly regret, inasmueh 
as wc appeared bcfore you, fully prepared 
not only to refute the rnisrepresentations 
of Mr. C. Lyall, but also to ex plain and 
justify in al! respects, our own conduet as 
Direetors of the Company. 

At the Meeting of the Sharcholdcrs held 
at the London Tm ern on 19th December 
Iast, we challenged enquiry, and gave a 
pledge that in the event of an indcpcndent 
Comrniuce deciding against us, after full 
investigation, we would resign our seats al 
the Board , In your Report, you state 1lwt 
you have : ' not considcrcd it nccessnry to 
the end proposed by the rcfcrcncc, that you 
should ente!' minutely into the points of 
différence thnt have arisen betwcen a por­ 
tion of the Proprietors and the Board." 

Such an investigation wc enrnestly soli­ 
citcd at your hands, in the ûrrn bclief that 
the result would have been to satisfy you 
that ail our nets have had but one objcct, 
viz :-to prornorc the permanent intcrcsts 
of the Company ; and the elîcct of this 
,\ ould have been 10 sustain the confidence 
which has so long bccn accordcd to us by 
the grcat body of the Proprictors. 

On the othcr haud , we arc wcll aware 
much weight is due to the cvpcrience and 
opinion of gentlemen in your position; 
and alrhough wc have not hnd the oppor­ 
tunity of justiïying ourselves as we hnd 

laquelle vous dites : - ,. en répons" au 
désir que vous avez exprimé, que nous exa­ 
minions avec soin les explications que vous 
avezt'mtentlon de présenter cnréponseuux 
allégations qui ont été faites publiquement 
par rapport am: actes des Directeurs de la 
Compagnie du Luxembourg, ou de quel­ 
ques-uns d'entre eux, nous croyons bien 
foire (pour prévenir des malentendus) de 
déclarer qu'à notre avis la tâche que nous 
avons entreprise n'exige pas que nous ex­ 
primions une opinion quelconque sur les 
points en litige. ,, 

Nous regreuous profondément, l\lcs­ 
sieurs, cette détermination de votre part, 
attendu que nous avons pnru devant vous, 
parfaitement préparés non-seulement :1 
réfuter l'exposé inexact (lite misrepresent«­ 
lions) de 1\1. C. Lyall, mais aussi il cxpli­ 
quer et ù justifier il tous égnrds notre con­ 
duite comme Directeurs de ln Compagnie. 

Au meeting des actionnaires, tenu 11 la 
Taverne de Londres, le 10 décembre der­ 
nier, nous avons provoqué l'enquête et 
nous nous sommes engagés, dans le cas 
où un comité indépendant déciderait con­ 
tre nous, après une enquête approfondie. 
ù nous démettre de nos fonctions au Con­ 
seil. Dans votre rapport vous déclarez <Jlle 
,, , ous ne considérez pas comme nécessaire 
à l'objet de votre mission d'entrer dans le 
détail des différends qui ont surgi entre 
une partie des actionnaires cl le Conseil 
d'administration. " 

Nous venons au contraire vous deman­ 
der arec instance de faire cette enquête, 
parce que nous sommes convaincus que 
le résultat vous donnera la preuve que 
tous nos acres n'ont eu qu'un seul but, 
savoir : ()~ seconder les intérêts perma­ 
nents de ln Cornpagnie ; cc qui aurait eu 
pour effet de raffermir la confiance que la 
grande majorité des actionnaires nous a 
témoignée pendant si longtemps. 

D'autre part, nous savons fort bien que] 
poids doit avoir l'expérience de personnes 
dans votre position (gentlemen in yom· po­ 
sition); et quoique nous n'ayons pas eu 
l'occasion de nous justifier ainsi que nous 

22 
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expccted, and although you state that you 
"l1a\'cdccided on general grounds, cntirely 
apart from any of the dlfferenees which 
have arisen between the Sharcholders and 
the Board," we have, nevertheless, deter­ 
mined to abide by your recommendatlon , 
and in aeeordance therewith, we shall ten­ 
der our resiguation of our scats as Diree­ 
tors of the Company, at the appronching 
General Meeting to be held in the month 
of Fcbruary next, in ordcr tas you suggest) 
" that the Proprictors may have the op­ 
portuniry of deliberntely exercising their 
ehoicc in the appointment of the Board of 
Direeiors." 
Wc have a right to assume thnt our 

adoption of this course, undcr such cir­ 
cumstances, will be acccpt~ù as a proof of 
our désire 10 contributc towards "n cordial 
co-opcration hetwecn the Proprietors and 
the Board," and as a final seulement of all 
the points of diûerence alluded to in your 
lleport , otherwise it is obviens that, in 
cornruon justice 10 ourselves, we slwuld 
have the right to clairn the décision of an 
indepcndent Comrniuee, founded upon full 
iuvestigntion. 

"\V c have requesterl the Secretary to 
enrnmunieatc your recommendation to ou r 
collcaguos , who will of course exereise 
their own discrelion in the malter, as re­ 
gnrds themsclvea, 
\Ve are, Gentlemen, 

Your obedient Servants, 
(Signed) W1LLLu1 l\L\GNAY, 

J. MAsTEnMAN, Jun. 

The Report of the Committee was as 
follows: - 

HEl'OI\T or CollmTTEE. 

tlrent Lm:eml,ourg Company, 
2, lloyol Exchange Buildrngs, 

London, i7th January, 18:i1l. 

To .lfcssrs. lf'. Reetl, Thos, Close, James 
lluicliinscn , !Ua/lhew Uzielli. 

The undersigned having been nomina- 

l'espérions, -quoique yous déclariez que 
"vous avez décidé <l'après des motifs géné­ 
raux, tout ù fait en dehors des différends 
qui ont surgi entre les actionnaires et le 
Conseil d'administration, ,, - nous avons 
néanmoins résolu de nous conformer à 
votre avis; en conséquence nous donne­ 
rons nos démissions <les fonctions de Di­ 
recteurs de la Compagnie, au meeting gé­ 
néral qui aura lieu au mois de février 
prochain, afin (comme vous le proposez) 
" que les nctionnaires aient l'opportunité 
d'exercer librement le droit de choisir les 
membres du Conseil d'administration." 

Nous avons le droit de supposer que 
notre détermination, dans les circonstan­ 
ces données , sera acceptée comme une 
preuve de notre désir de contribuer à 
" une coopération cordiale entre les ac­ 
tionnaires et le Conseil d'adminisrration,» 
et comme règlement final de tous les 
points en litige auxquels il est fait allusion 
dans votre rapport; autrement il est éYi­ 
dent que la justice la plus ordinaire envers 
nous-rnèrnes nous donnerait le droit de 
réclamer ln décision d'un comité indépen­ 
dant, ù formuler à la suite d'une investi­ 
gation approfondie. 

Nous avons invité le secrétaire à corn­ 
rnuniq ucr votre recommandation à nos 
collègues, lesquels, comme de raison, agi­ 
ront à cet égard ainsi qu'ils le jugeront 
convenable. 

Nous sommes, Messieurs, 
Vos 'obéissants serviteurs. 
(.Signé) W1LL1AM MAGNAY, 

J. I\IASTEl\llAN' j un. 

Le rapport du comité est conçu comme 
suit: 

Cornpagnie du grand Luxembourg. 

Londres, 17 janvier 18:iti. 

A :IIM. »: Recd, Th. cu«, James 
H11tchi11so11 et /l'latlhcw Uzielli. 

Les soussignés ayant été nommés, par 
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ted , under a Besolutlon of the Great 
Luxembourg Company, at thcir Mcctiug 
on 19th Decembcr last, as a Commiuee 
,. Lo investlgate the various mauers which 
have been alleged against the old Directors 
of this Company, and to report on the 
earlies; possible day, os to whether it is Lo 
the înterest of the Company, that the old 
Dircctors(with theexceptlonofâlr. Drouet.) 
should continue to hold their scats at the 
Board," have to Report- Lhnt thcy have 
deliberated on the mauers rcf errcd to thcm ; 
thut they have not considered it neeessary 
to the end proposcd by the abovc rcf erence, 
thut they should enter miuutcly into the 
points of'diffcrence thar have arisen betwccn 
n portion of the Proprietors and die Board, 
or express any opinion upon them , but, 
regarding mainly thcexisring cireumstances 
of the Company, and the desirableness of 
a cordial eo-opcration hetwern the Pro­ 
prierors and the Board, as the mcans of 
bringing the undcrtnking to a sueecssful 
issue, they have rcsolvcd that the interests 
of the Grc:H Luxembourg Company would 
be promotcd by the old Dircetors (wilh 
the exception of l\lr. Drouet) tendering 
their résignation of thcir scats al the ap­ 
proaching General Meeting of the Company 
to be held in the month of February next, 
in crder that the Proprietors may have the 
opportunity of delibcrately exercising their 
choice in the appointment of the Board of 
Direetors. 

(Sig11ed) Tuoaxs Sxrru, 
Honsnr GtLL, 
Ihcmnn Ilosua. 

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 enquête sur les diffé­ 
rents faits allégués contre les anciens 
Directeurs Je cette Compagnie, et de pré­ 
senter un rapport le plus tôt possible sur ln 
question de savoir s'il est conforme aux 
intérêts de la Compagnie que les anciens 
Directeurs ( à l'exception 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 à l'objet de leur mission d'entrer clans 
le détail des différends qui ont surgi entre 
une partie des actionnaires et le Conseil 
d'administration > ni d'exprimer une opinion 
quelconque ü cet égard; mais que, consi­ 
dérant princi paiement 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 l'entreprise ù 
bonne fin, ils ont décidé qu'il serait con­ 
forme aux intérèts de la Compagnie du 
Luxembourg si les anciens Directeurs ( à 
l'exception de 1\1. Drouet) se démeuaient 
de leurs fouctions, lors du meeting général 
qui aura lieu au mois de février prochain, 
afin que les actionnaires puissent exercer 
librement leurs droits de choisir les mem­ 
brcs du Conseil d'administration. 

(Sig11é) Tnos. Ssrru, 

RoBEnT G1LL. 

Hrcnano HoAnE. 
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At their Firs.t ilecting, hcld ?Sth or Ja­ 
nuary, 1he Committee pnssed the Iollo­ 
wing resoluüon :- 

London, tith January, t8~~- 

CopJ1 of a Jiesoltition passed at a ntceti119 of 
the Referces ap1>ointed by cirtue of tl,e 
Rcsol11tio11 1wssecl al the G eneru! .,,eelirig 
of Sltareltolders> held on u,« 19tlt De­ 
cember, 18?:;4. 

Present. - Mr. fomu, (in the Chair), 
Mr. G1tL, and l.\lr. Jloxns. 

Ucsolvcd- " That the Refcrccs will 
ngain mect at this Office, on l\londny, the 
i !5th instant, al 12 o'clock , to talc into 
eonsiderution any allégations which rnay be 
made in writing on the part of any Sha­ 
rehokler of the Great Luxembourg Com­ 
pany. ngainsl the nld Dircerors of tlnu Corn- 
1•nny : end that the Sccrcinry he rrqucsrcd 
10 sernl n Copy of this Ilcsolution to the 
Chnirman of the Stock füchnnge, ami 10 

ail othcr parties who arc known 10 hnve 
made eomplaints of the management and 
conduct or the Bo:ird up 10 ihe 1late of the 
resolutiou of the Proprictors a1 their Mec­ 
ting on the 1 ~lh December, in pursuance 
of which this refcrence was nppoiuted." 

This Résolution wns communicatcd by 
the Sccrctary Lo those Shureholdcrs who 
hud made thernselves prominent in the at­ 
taek upon us at the General :Meeting and 
elsewhcrc. 
When the Commiuce met again 011 the 

1 füh of January, no _writlcn charges or al­ 
lcgations, as we arc informed, wcrc prc­ 
ferred against us in rl'ply to the invitation 
of the Commiucc , hut thrce Sharchol­ 
ders, "ho have distinguished thcmselves 
by their hostiliiy, were arhuiued into the 
présence of the Cornrnincc. in our absencc, 
and contcntcd rhcmselvcs with referring 
the Comruiuee to the wilful misrepresen­ 
rations of l\f r. Lyall, and lo the course 
which had been takcn at the last rnerting 
(under theintluence of 1he~c misrepresen­ 
tntions), as a sufïlcicnr ground for demnn- 

Lors de sa première réunion, le ?> jan­ 
vier dernier, le comité avait adopté la réso­ 
lution suivante : 

Londres, IS jam·icr 181it5. 

Copie d'u11e 1·ésol11tion ac/l)p/ée ,m séance dt, 
comité nommé en vertu d'une résolution 
de l' .1l.~semilée géncrale des actionnaires, 
ten11e le 19 décembre 1854-. 

Présents: Ml\I. Ssrru , président, G1u. 
Cl Jfo.\RF., 

Résolu " que les membres du comité se 
réuniront de nouveau en cc bureau, lundi 
i ?> courant à midi, pour examiner toute 
allégation qui serait présentée par écrit de 
la part <l'un actionnaire quelconque de la 
Compagnie du Grand-Luxembourg contre 
les anciens Directeurs de cette Compagnie; 
et que le secrétaire sera im Îté :1 trunsmeurc 
une copie de cette résolution au Président 
de la Bourse ( Chairman of the Stock Ex­ 
cluuuje ~ et ii toutes autres personnes qui 
ont notoirement élevé des plaintes au sujet 
de la gesiiou 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 laquelle cc 
comité a été nommé. ,, 

Celle résolution a été communiquée par 
le secrétaire à ceux tirs actionnaires qui 
s'étaient fait remarquer par leurs attaques 
contre nous au meeting 0énéral el ailleurs. 

Lorsque le comité se réunit de nouveau 
le 1 ~ janvier, aucune imputation écrite n'a 
été, d'après cc que nous avons appris, pro· 
duite contre nous par suite de liuv itation 
émanée du comité; niais trois aetionnaires, 
qui s'étaient distingués par leur hostilité, 
furent admis à la présence du comité, en 
notre absence, et se bornèrent it renvoyer 
à l'exposé sciemment faux ,,tfie wilful mis­ 
nprese11latio11s) de M. Lyall et aux débats 
qui :n nient eu lieu au dernier meeting 
(sous lïnOucnec de cet exposé Inexact), 
comme à 1111 motif suffisant pour demander 
au comité une décision contre nous. 
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ding from the Commiuec a decision a1,ninsl 
us. 
We. on the other hand, thinking that 

every 011c who auempts to disparage the 
conduet of another ought to bave the man­ 
liness to rnake a speeiflc charge ami to abid_c 
by il, sent into the Commiuee a number of 
written nllegutions against Mr. Lynll, she­ 
wing the gmit injury which he hud inflie­ 
ted upon the Company, and the artful 
manner in which lie hud cndeavoured to 
sceure advuntages for himself nt the ex­ 
pense of the Shnreholders. 

Haviug, howcver, gathered from the 
Commiuee that the auack upon us was in 
effect based upon two transactions, viz., 
the loans on Sharcs and the acquisition of 
the (,rand Junetion Concession, wc npplicd 
ourselvcs ro these two points, and askcd the 
Commiuce ro nome a doy to receive our 
explanations. This interview was Ilxed for 
the 17th of January, and wc appeared oc­ 
fore the Cornmlttec fully prepnred to go 
into the subjcct. To our grcat astonish­ 
rnent and regret, the Commiueeaequainted 
us - before we opcucJ our rcply - 1Jrnt 
they hud resolvcd lite question upon wholly 
differcnt grounds. They did not rccornmend 
us to rcsign or evcn to tender our resignn­ 
tion upon the ground that the charges and 
allega1ions against us had bccn, or could 
hc substantiated: but they recommcnded 
us to tender our rcsigoation at the next 
Gcncrai .Meeting i11 Fcbruary, inordcr uo 
use their own words) ., that the Sharehol­ 
ders should now be allowed the opportu­ 
nity of choosing lhc parties 10 whom the 
management of their aflairs shall i11 future 
be confülcd," ud<ling expressly, that their 
" décision cannot justly be adduced as 
either adverse 10 the Directors or other­ 
wisc." 

Now, gentlemen, il may be very désira­ 
ble ihat due homage should he paid ro the 
rcpresentuiive principle in the manage­ 
ment of the Company, provided our tender 
of résignation is treated in tha; lighl; but 
it rnay be the height of injustice that sueh a 

i\ous, d'autre part, étant d'avis que qui­ 
conque tente de déprécier la conduite d'un 
autre I doit nvoir assez de loyauté ( manli­ 
ness ) <le formuler une imputation précise 
cl de la soutenir, - nous avons envoyé au 
comité un écrit exposant plusieurs griefs 
contre M. Lyall, el démontrant le tort gram 
qu'il a foit â la Compagnie et la manière 
artificieuse dont il a cherché :1 s'assurer 
des avantages i, lui-mème aux dépens des 
actionnaires. 

Ayant toutefois appris <lu comité que 
J'attaque contre nous se fond:iit en réalité 
rur deux opérations, savoir : les emprunts 
sur actions, cl l'acquisition de la concession 
de la Gr:indc Jonction, nous nous sommes 
occupés ile ces deux points. et nous avons 
demnndé an comité de prendre jour pour 
recevoir nos explications. 

L'entrevue fut flxécau 17 janvier, ct nous 
nous présenràmes devant le comité, parfai­ 
tement préparés i1 traiter notre sujet. A 
notre grand étonucrnent et non moindre 
regret, le comité nous informa, avant que 
nous n'eussions abordé notre réponse, 
qu'il avait décillé la question d'après des 
motifs tout :1 fait différents. Le comité ne 
nous invita pas i, donner ou à offrir nos 
démissions, par le motif que les imputa­ 
tions élevées contre nous avaient été, ou 
pouvaient ètre reconnues fondées, mais il 
nous invita ù offrir nos démissions au pro­ 
chain 111<:eliny au mois de février, afin que 
(pour nous servir de leurs propres paroles) 
" les actionnaires puissent avoir mainte­ 
nant l'opporumiré ,le choisir les personnes 
nuxquellrs la direction de leurs affaires doit 
être confiée à l'avenir, " ajoutant expres­ 
sément que ~ leur décision ne peut être 
invoquée avec justice, ni comme contraire 
aux Directeurs, 11i .1111rement." 

Maintenant, l\lcssicurs. il peut être dési­ 
rable qu'un juste hommage soit rendu au 
principe représentatif dans l'administration 
de la Compagnie, si l'on veut considérer à 
Cl' point de vue notre offre de démission; 
mais cc serait le comble de l'injustice si 

23 
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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 nl­ 
légations and insinuations whieh are false. 

We are not going to dispute the wisclom 
of the Cornmiuee ip arriving at such a 
decision, but you will sec elearly that it 
casts no reflcction upon our eonduet , and 
leaves each proprictor free to exereise bis 
own judgment upon the best rnaterinls he 
can obtain. In order, therefore , to leave 
nothing undone on our parts, wc at once 
lay before you the position we wcrc pre­ 
pared to takc up and 10 substantiate hcforc 
the Committec, upon the disputed points. 

As respects the Loans upon Shures to 
the extent of 58,000 l. we wcrc prepared 
to provc- 

1. Thal the advances made by the Board 
by way of Loan on the seeurity of the 
shares of the Company, amounting in ail 
to ?>8, 0001., forrned an emntial par! of 
a séries of mcasures frorn whieh the 
greatest permanent advantage was antiei­ 
patcd for the Company. 

2. Thal the prospects held out by most 
intluential parties, down to the moment of 
the last advance , werc so grcat, that the 
Board unanimously dctcrmined, alter full 
deliberation, that they werc justiûcd in in­ 
eurring considcrable risk in their en­ 
deavour to réalise these prospects for the 
Shnreholdcrs. 

5. That all the money so advanced by 
the Company was strietly applicd towards 
the purchasc of sharcs which werc to be 
held hl'. a powcrful party in Paris, whose 
coopération has alrcady sccured grcut ad­ 
vantagcs for the Company, and would 
have proved still more bencûcial but for 
unforeseen évents. 

4. Thal the market value or the shores, 
so dcposited as security, was in excess of 
the total amount of money lent upon thern, 
and presented a surplus security ofS,0001. 
on 31st Deccrnber, 1855 ,when the last 

cette offre de démission, parce qu'elle est 
demandée par la partie ad verse. devait être 
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 à l'égard de notre conduire 
et qu'elle laisse à tout actionnaire la liberté 
de porter un jugement scion les données 
qu'il peut se procurer. Afin donc de ne 
rien négliger Je 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'à concurrence de ?58,000 1. si., 
nous étions prêts ù prouver : 

1 ° Que les avances faites par le Conseil 
d'administration, sous forme d'emprunt 
contre dépôt d'actions de la Compagnie, 
s'élevant au total f1 08, 000 1. st., faisaient 
essentiellement partie d'une 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 très-influentes, 
et jusqu'au moment de la dernière avance, 
était si brillante, que le Conseil décida à 
l'unanimité, après en avoir longuement 
délibéré, qu'il était parfaitement fondé à 
courir un risque considérable dans le but 
de réauscr celle perspective au profil des 
actionnaires; 

5° Que tous les fonds ainsi avancés par 
la Compagnie furent scrupuleusement em­ 
ployés à l'achat d'actions qui devaient être 
tenues par des personnes puissantes (a 
power/iil pa,·ly) i1 Paris 1 dont la coopéra­ 
tion a déjà procuré de grands nvantages à 
ln Compagnie et lui aurait été encore plus 
profitable s'il n'était survenu des événe­ 
ments imprévus; 
/Jou Que la valeur commerciale des ac­ 

tions déposées comme garantie dépassait 
le montant total <le la somme prêtée sur 
ces actions et présentait un excédant de 
garantie de 8,000 L st. à la date du 31 dé- 
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ndvance wâs made), aceording to the offi­ 
cial quotation of the shares, 

As respects the acquisition of the Grand 
Junction Concession, it would have been 
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 rhat 
portion of the Grand Junction compri­ 
sed between Brussels and Namur. which 
was eeded by the Concessionaircs of the 
Grand Junction upon certain conditions­ 
arnong oihers, 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 récent arrangements. 

2. That the remaining portion of the 
Grand Junction is n linc of flrst-ratc irn­ 
portanee-c-securing , as it does , to the 
Great Luxembourg Company, the direct 
route to Paris (about forty miles shorter 
than that hy the Govcrnment Railway)­ 
the prolongation of the very productive 
Mons and Manage Line to Brussels, and 
the conse<1uent trafflc of that coal district 
-the opening up to the Luxembourg Line 
of the eoal districts of Charleroi and the 
Lower Sambre, as wcll as a junction with 
the Government and other lines; and in 
addition to oiher minor ml van toges, the 
direct route frorn Paris to Bcrlin=-shortcr 
than rhe présent roule by nearly ·l 00 
miles. 

5. That this linc was on the cm of 
being brought out by an indcpcndent corn­ 
pany, who wcrc in negociation with the 
Great Northern of France and othcr in­ 
Iluential parties. Thot arrangements were 
made for ail the capital to be found i11 
Paris, if needcd, and cvery stcp had bcen 
taken io cnsure ils success, whcn parties 
connecied with the Strasbourg Company 
(with whom preliminary arrangements had 
been made for a jonction with the Great 
Luxembourg,, required thnt the Grand 
Junction should be at once amalgarnated 
with the Luxembourg; and in the schcme 

cembre 18~5 (époque de ln dernière 
avance), conformément à la cote officielle 
des actions. 

En cc qui concerne l'acquisition de la 
concession des lignes de la Grande-Jonc­ 
tion, on aurait prouvé au comité: 

1 ° Que le premier pas important dans 
l'amélioration de ln concession du Luxem­ 
bourg a ~lé d'y ajouter la section de fa 
Grande-Jonction, comprise entre Bruxelles 
et Nnmur, laquelle a été cédée parles con­ 
cessionnuircs a certaines conditions, - 
savoir, entre autres, qu'il leur serait payé 
une somme de 10,000 l. st., - laquelle 
somme était encore due it la Compagnie 
du Luxembourg à la date des arrnngc­ 
rnents récents ; 
i" Que les autres sections de la Gronde­ 

Jonction constituent une ligne de la plus 
grande importance, laquelle assure à la 
Cornpaguie du Luxembourg la route la 
plus directe vers Paris ~lal1ucllc est de qua­ 
rante milles plus courte que celle du Gou­ 
vernement) - la prolongation jusqu'à 
Bruxelles de ln très-productive ligne de 
.Mons il l\lanagc et, par conséquent, le mou­ 
vement de ce bassin houiller, -l'accès de 
la ligne du Luxembourg aux bassins houil­ 
lers de Charleroi et de la Sambre infé­ 
ricure ainsi que la jonction avec les lignes 
du Gouvernement el d'autres lignes; et 
en sus d'autres avantages moindres, la 
route la plus directe de Paris à Berlin, la­ 
quelle sera de près Je cent milles plus 
courte que la route actuelle; 

5° Que celle ligne était sur le point 
d'être achetée par une Compagnie indé­ 
pendante qui était en négociations avec 
celle du Nord de France cl d'autres asso­ 
ciations influentes (i11jl1umtial J>arties); que 
des armngemcrus étaient faits pour trou­ 
ver tout le capital à Paris s'il le fnllait , et 
toutes les démarches avaient eu lieu pour 
en assurer le succès, lorsque des personnes 
(pnrlies) en rapport avec la Compagnie de 
Strasbourg ( avec laq ucllc des nrraogc­ 
rnents préliminaires avaient été faits dans 
le but d'une jonction avec celle du Luxem­ 
bourg), demandèrent la fusion immédiate 
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for the consolidation of shores ami the 
issue or obligations, provision was made 
for the construction or the Grnnd Junction. 
and for the future purchase or adoption of 
such other lines as might be brought into 
advantageous working with 1J1e Luxem­ 
bourg. 

4. That in pursuance of this arrange­ 
ment, the idca of an independent company 
was abandoned. and the neeessary stops 
were taken to obtain the sanction of the 
partles interested in the Grand Jonction to 
the mensure; and Sir William Magnay 
was authorised by his colleagues in the 
Luxembourg, to ruuke the best ternis he 
eould for satisfying the various claimants, 
and obtaining from the Bclgian Govern­ 
ment the direct concessio1i for the Luxem­ 
bourg Company-~,000 Shores being pla­ 
ced al this disposa] for that purposc. 

~. That the sum thus paid by the Luxem­ 
bourg for the Grand Juneiion will be found 
to be very srnall as co.npared with the 
price given for other concessions if regard 
he had to its actuel importance, and the 
amount which might reasonably have been 
dernanded hy the varions parties intercsted 
for the surreruler of their claims, but Sir 
,v. Magnay made the sum set a port not 
only sufflce for this purpose, but also <'O­ 
ver the vcry great cxpcnse which had been 
incurred ·in obtaining the concession, as 
well as the engineering expenses, cost of 
plans and sections, ami prcparauous for 
bringing out an independent company, and 
also the unpaid sum of 1. st. 10,000, due 
hy the Luxembourg Company for the ac­ 
quisition of the Brusscls and Namur Line. 

6. Thot the adoption of this concession 
was fully treated ofin the report to ihe Sha­ 
reholders, anrl was by them unnnimously 
approved at the Lo11do11 ~lecting, und sub­ 
sequeutly al iwo spécial Meetings held for 
1hat purposc in Brusscls, 

de la Grande-Jenetion avec le Luxem­ 
bourg; dans le projet pour la consolida­ 
tion des actions des dispositions furent 
prises pour la eonstruction de la Grande­ 
Jonction et pour I'aehat ou l'adoption fu­ 
ture de> telles autres lignes dont l'exploita-, 
tion pourrait être m·an111gcuscme11t réunie 
avec celle du Luxembourg; 

4° Que par suite Je cet arrangement, 
l'idée d'une Compagnie indépendants fut 
abandonnée et les démarches nécessaires 
furent foi tes afin d'obtenir des parties inté-. 
ressées dans la Grande-Jonction la sanc­ 
tion tic ln mesure proposée; sir William 
1\lagnay fut autorisé par ses collègues du 
Luxembourg it traiter aux meilleures con­ 
ditions que possible pour désintéresser les 
ayants-droits el pour obtenir du Gouvcrnc­ 
ruent belge la concession directe en faveur 
de lu Compagnie d11 Luxembourg, !:S,OOOac­ 
tions étant mises à sa disposition dans 
cc but; 

~
0 Que la somme payée par la Compa­ 

gnie <lu Luxembourg pour la Grande­ 
Jonction sera trouvée très-faible, si on ln 
compare aux prix payés pour d'autres con­ 
cessions, si l'on a égard à son importance 
actuelle et aux sommes qui auraient pu 
ètrc dernundées raisonnablement par les 
différentes parties intéressées, pour l'aban­ 
don de leurs droits; mais sir \V. l\fognay a 
fait en sorte que la somme placée à sa dispo­ 
sition a suffi non-seulement pour cet objet, 
mais aussi pour couvrir ln dépense consi­ 
dérable qu'il a fallu encourir pour obtenir 
ln concession, ainsi c1ue pour les frais d'in­ 
génieur, hi dépense pour les plans cl les 
sections, et les frais préliminaires pour 
constituer une compagnie indépendante, 
sans compter ln somme de 10,000 l. st., 
qui était encore due par la Compagnie du 
Luxembourg, pour l'acquisition de ln ligne 
rie Bruxelles à Namur; 

6" Que l'adoption de cette concession a 
été traitée à fond dans le rapport aux ac­ 
tionnaires, el a été approuvée par eux à 
l'unanimité, au meeting tenu à Londres, et 
subséquemment u deux meeting spéciaux, 
tenus, à cet effet, à Bruxelles ; 



( 95) [ 1\:0 102. l 

7. That in consenting to the dlssoluuon 
or the iudependent Company, and to an 
application to the Govcrnment for the di­ 
rect coneessieu ot the Great Luxembourg, 
Sir William Magnay sacriflced bis private 
imerests largely , inasmuch as hc relin­ 
quishcd ail his rights os Fournier, Chair­ 
man, and Conccssionaire, in Iavor of the 
Great Luxembourg, without reeeiving any 
compensation. 

AS A GE:iERAL CO!'\CLliSIOS, 

Bearing upon both transactions, it would 
have been clearly established that the result 
or tlie flnancial and other errangemcnts 
made with and through the assistance of 
the French party ( of which the loans on 
Shores ami the acquisition of the Grand 
Junetion formcd csseutial parts.) although 
ihey have not yct led to the introduction 
of the Shares on the Paris Bourse, nor to 
the advances whieh werc cxpeetcd from 
the Credit ~lobilier, have becn the means 
of seeuring to the Company the following 
substantiel advantages :- 

1. Ali conllieting rights and intcrests 
formerlysubsisting bet wccn dilTcrent classes 
or Shares have becn extinguishcd, and the 
Constituted Shores whieh have rcplaced 
thcm arc similar to the French Shores, 
and plain and simple in thcir charaeter. 

2. The Govcrnment Guarantee of l. st. 
56,000 per annum, which had hcen pled­ 
gcd as seeurity to the holders of the six per 
cent. Shares has bccn liberated ; and 
'' obligations " prepared with great care 
upon a system analogons to that whieh 
has workcd so wcll in French railways, and 
resting upon thcgcneral credit of rhe Com­ 
pany, have becn substituted in their place. 

5. The eûecrive Shore Capital of the 
Company has bcen doublcd by the issue 
of 60,000 eonstitutcd Sharcs liablc to fur­ 
ther calls off. sr. 10 each, in exehange for 
60,000 1. st. 10 Shores which had been 
exernpted from Iurther colis. 

7" Qu'en eonscntant à la dissolution de 
ln Compagnie indépendante et à une re­ 
quête au Gouvernement pour la concession 
directe en faveur de la Compagnie du 
Luxembourg, sir W. l\lagnay a largement 
sacrifié ses intérêts privés, attendu q u'i I a 
abandonné en faveur de la Compagnie du 
Luxembourg. sans compensation aucune, 
tous ses droits comme fondateur, Président 
et concessionnaire. 

COMME CO:>.CLUSIOS Gf.N(;RAL'E1 

portant sur les deux opérations, on aurait 
démontré clairement c1uc les résultats des 
arrangements financiers et autres. faits 
avec et ù l'aide d'une association française 
(french pai·ty), (arrangement dont les em­ 
prunts sur actions et l'acquisition de la 
Granùc-Jonction constituaient des parties 
essentielles-, - quoiqu'ils n'aient pas en­ 
core abouti à cc que les actions soient eo­ 
tées ù la Bourse de Paris: 11i à cc que l'on 
obtienne les avances que l'on espérait <lu 
crédit mobilier, - a été le moyen d'assu­ 
rer i1 la Compagnie les im~ortallls avanta­ 
ges ci-après :- 

10 Tous les conflits de droits et d'inté­ 
rèts qui subsistaient auparavant entre les 
différentes élusses d'actions ont été aplanis, 
et les actions constituées qui les ont rem­ 
placées sont semblables aux actions fran­ 
çaises, d'un caractère simple Cl uniforme. 

2° La garantie du Gouvernement, de 
56,000 l. sr, par an, qui avait été hypothé­ 
quée aux détenteurs des actions à six pour 
cent, a été libérée, et des obligations pré­ 
parées avec grand soin, <l'après un système 
analogue à celui qui a eu de si lions résul­ 
Lats sur les chemins de fer français et qui 
repose sur le crédit général de la Compa­ 
gnie, leur a été substitué. 

5° Le capital réel d'actions de la Com­ 
pagnie a été doublé par rémission de 
60,000 actions constituées sujettes à de fu­ 
turs appels de fonds de 40 l. st. par action, 
en échange de 60,000 actions de 10 l. sr. 
qui avaient été exemptées de tout futur ap, 
pel de fonds. 

24 
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Lnstly. In close conncetion with rhese 
measurcs, and with the aid of the sarne 
parties, an agreement has been concluded 
with the Paris and Strasbourg Company, 
whieh secures their junetion with the 
Luxembourg, as wcll as their cordial co­ 
opération in the working and developrnent 
of the line. 

W c con tend 1hall/iese acquirecl adv,mla­ 
ges greatly outwcigh the risk which lias 
been incurrcd by the loans upon the Sharcs 
and the pricc paid for the Grand Junction 
Concession. 

Now, if the above be the truc explana­ 
tion of thcsc mauers, as we wen 1wepcired 
to 7,rot·e beîore the inilependen; Commiüee, 
il is obvions that ail the elamorous mis­ 
represcntations by which wc have bccn 
assailcd have been unjust, and should 
rneet with no counttni~ncc Irom impartial 
men. 

There is nothing in the Iaet of a Board 
of Dircctors muking a loan upon the shores 
of the Company which necessarily disenti­ 
tles them to the- confidence of the proprie­ 
rors ; provided il eau be shewn that such 
o loan wus made for no persoual objcet, 
and thut the henefit sought to be obiaiued 
for the Company was commeusurute with 
the risk incurrcd-cspccinily, if throug­ 
hout ihc transaction it is proved thnt therc 
existed the strongcst grounds l'or rcckoning 
ur,on a triumphant rcsult. 

r\gain, thcre is uothing 10 provoke cen­ 
sure in the Iact that a new Concession lias 
been adopted by the Board, provided il is 
shewn ihat the Concession is of great value 
to the Company - thai its adoption has 
been voted, in the rnost formai manner, ol 
Gencral :Meetings held for that purpose­ 
thnt il has been obrained al a cost vcry 
moderate as comparcd with orhcr conces­ 
sions- and ihat its acquisition, so for from 
having hem auendcd hy any ndrnntage to 
individuel Dircetors, bas rrquirrrl from 
1hr President, the rrnuneiation of all his 
rights and privilèges in fav or of the Corn- 

En dernier lieu. Se rattachant étroite­ 
ment à ces mesures, et moyennant l'appui 
des mèmes personnes (Ille same parties), 
une convention a été conclue avec la Com­ 
pagnie de Paris-Strasbourg, laquelle as­ 
sure la jonction de celle-ci avec la Compagnie 
du Luxembourg, ainsi que lu coopération 
cordiale dans l'exploitation et le développe. 
ment de la ligne. 

N ous aïflrmons que ces avantages obtmu& 
l'emportent de beaucoup sur le risque que 
l'un o couru par les emprunts sur actions, 
de m611c que sur le prix payé pour la cou­ 
cession de la Grande-Jonction. 

l\laintcnant si cc qui précède est l'expli­ 
cation noie de ces faits, airesi que 11011,5 

sommes prêts à le prouier tietant le comité 
imié1,L-,ulnnt, il est évident que toutes les 
clameurs élevées contre nous sont mal 
fondées l'l ne doivent produifl! aucun clîl't 
sur des hommes impartiaux. 

Dans le faitd'un conseil d'administratiou 
nccordanr un emprunt sur les actions de la 
Compagnie, il n'y a rien qui doive néces­ 
suiremcnt faire perdre aux membres de cc 
Conseil leurs droits â la confiance des :1c­ 
tionnaircs, pourvu qu'il soit prouvé que cet 
emprunt n'a eu aucun but personnel et que 
le profit que l'on a cherche à obtenir pour 
la Ccmpagnic étai! proportionné aux ris­ 
ques courus, Cl principalement si l'ensem­ 
blc de l'opération prouve qu'il y avait des 
motifs bien fondés pour compter sur une 
heureuse réussite. 

D'autre part, clans le fait d'une nouvelle 
concession neecptéc por le Conseil, il n'y a 
rien qui puisse provoquer le blâme, pourrn 
qu'il soit prouvé que la concession a une 
grande voleur pour la Compagnie, - que 
son acceptation a été votée, Ile la manière 
la plus formelle, par les meetings généraux 
convoqués à cet clTcl, qu'elle a été obtenue 
ù un prix très modéré comparativement à 
celui d'autres concessions,- <'t que son 
aequisition , loin d'avoir produit un avan­ 
t;;ge pour l'un ou l'autre des Directeurs 
personnellcment , a exigé du Président 
l'abandon <le tous ses droits et privilégrs 
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pnny, without any compensation being gi­ 
vcn to himsclf. 

This is the ground whieh wc take up, 
and are prcpared to rnaintain ; but the Sha­ 
reholders eannot fail to observe, that the 
attack upon us has proeeeded upon a totally 
diflerent vicw of the case, ami that an eu• 
deavour has becn macle to erush us by 
staterncnts which it was found more con­ 
venient to leave in the shape of insinua­ 
tions, than to reduce to rcgular charges 
whieh eould be fairly grnppleil with and 
disposed of. 
We fecl confident that many of you, 

gentlemen, will rccoil frorn any participa­ 
tion in such injustice, and 1h.1t in dr-liber­ 
ating on the question, you will consider 
bath what we have already donc to serve 
the Company, and also what mny be expec­ 
ted hereafter from thosc who have lahored 
so long in the anxious task of preserving 
the property from destruction, and laying 
the foundation of future success. 

Now upon this head, wc arc for from 
supposing that a changing proprietary can 
be expeeted, at every epoch, to ratify the 
approbation which has heen passed upon 
its management up to a given date; because 
many cannot know, and few perhaps can 
realise , upon reflection , the difficullies 
with which we have had to combat: but 
wc take a simple and rnuch more décisive 
test, which ail can understand ; and we fenr­ 
lcssly ask what are those elements of suc­ 
eess Lo whieh the new Dircctors attaeh im­ 
portance-without which they would not 
have joincd the Board - and upon the 
strcngth ofwhich theyearnestly rccommend 
the Proprietors to go forward with the 
work ? 

They are manifestly thèse. 

1. The possession of the Brussels and · 
Namur line, 
2. The Government Guurantee of four 

per cent, on 1. st. 900,000 capital. 

en faveur de la Compagnie, sans qu'aueune 
compensation ne lui fût accordée. 
Tris sont les motifs que nous faisons 

valoir cl que nous sommes prètsü soutenir , 
mais les uetionnaires ne peuvent manquer 
de remarquer que l'attaque coutre nous est 
partie d'un point de vue tout 11 fuit diffé­ 
rent et que l'or, a cherché i, nous abimer 
par des allégations que l'on a trouvé couve­ 
noble de présenter sous forme d'insinua­ 
tions, plutôt que de formulerdesaccusatious 
régulières que l'on pût franchement saisir 
et combattre. 

Nous avons confiance que beaucoup 
d'entre vous, l\Jcssieurs, se refuseront il 
participer à une pareille injustice et qu'en 
délibérant sur la question vous aurez égard 
et à ce que nous avons déjà fait pour le 
service de la Compagnie et ù cc que l'on 
peut encore attendre de ceux qui ont tra­ 
vaillé si longtemps à l'accomplissement de 
ln pénible tâche de préserver l'avoir social 
de la ruine et de poser les fondements de 
sn future productivité. 

Sous ce rapport nous sommes loin de 
supposer que l'on puisse attendre d'action­ 
naires successifs qu'ils rntifient en tout 
temps l'approbation accordée il l'adminis­ 
tration a une époque donnée; car il y en 
a beaucoup qui ne peuvent pas connaitre, 
et très peu qui puissent comprendre, mèmc 
en y rcfléchissunt, les difûcuhés avec les­ 
quelles nous avons eu à eorubattre : mais 
nous présenterons un argument simple et 
beaucoup plus décisif, que tout le monde 
peut comprendre, et nous demandons sans 
crainte : quels sont les éléments de succès 
auxquels les nouveaux Directeurs attachent 
de l'importance, - sans lesquels ils n'au­ 
raient pas voulu entrer au Conseil,-cten 
raison desquels ils recommandent forte­ 
ment aux actionnaires de poursuivre les 
travaux? 

Ce sont évidemment les suivants : 

f O La possession de la lignC' de Bruxelles 
:.i Namur; 

2° La garantie, par le Gouverucmcur, 
de 4 p. "lo sur le capital de 900,000 1. ~t.; 
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5. The trenty of alliance with the Paris 
and Strasbourg Company. 

4. The conversion of the Sharcs and 
the adoption of the '1 Obligation" system, 
hy means of which sufflcient capital is en­ 
sured for ail the works. 

Now, gentlemen, no amount of clamer 
and 'misrepresentation can alter the [act, 
tliat all thèse important mensures are the 
resvl! of oiir exertions-carried out in the 
face of the greatcst difficulties, and often 
in dcflance of predietions that it was impos­ 
sible to obtain them, ,vill you, by any 
vote of yours, declare that )'OU arc insen­ 
sible to sueh efforts aceompanied by such 
rcsults? 

Dépend upon it, no Company can cver 
derive permanent advantagc from doing 
injustice to its old Direetors, even if their 
resignaüon is dcmanded in the most threa­ 
tening mnnner by thosc who would seck 
to throw upon their hends the odium of a 
deprcssion in the stock, caused by thoir · 
own reckless agitation. 

Such trcauncnt would stand recorded as 
a warning to othcrs of what they might 
cxpect in adverse rimes, when thcir popu­ 
larity might perhaps be on the wane, and 
when their must strenuous excrtions rnight 
mcct with 110 beucr rcquitnl. 

And if nll this had been accomplished hy 
us in tirnes pnst under the most unfnvorn­ 
ble circumstanccs, and with the limited 
mcans atour eommand, is it unreasonable 
to suppose that the expericnee which wc 
have gilincd during this nrduous struggle 
will be of eonsidcrable value to those who 
have lately been invited to join the Board? 
ln othcr words , shall they .who have laid 
the Ioundation ûrm and sccurc be treated 
as though they wcrc unllt to take a part in 
eompleting the work? 

You must not suppoge, for a moment, 
that wc rested satisficd wirh dfccting thosc 
fundamental improvements in the position 
of the Company rcfcrred to above, and took 

3° Le traité d'alliance avec ln Compagnie 
de Paris-Strasbourg , 

4,0 Ln conversion des actions et l'adop­ 
tion du système des obligations, opérutlcns 
qui assurent un capital suffisant pour tous 
les travaux. 

Maintenant, Messieurs, il n'y a ni ela­ 
mcur ni diffamation ( misrepresentation) 
qui puisse changer quelque chose à ce {rtit, 
que toutes ces mesures irriportantss sont te 

• résultat de nos travaux, accomplis en pr·é­ 
scnce des plus grandes difficultés et souvent 
en dépit Lie prédictions qu'il serait impos­ 
sible d'atteindre ces résultats, Voudrez­ 
vous maintenant déclarer, par votrevete, 
que vous êtes insensibles à de pareils efforts 
accompagnés de pareils résultats? 
Tenez pour certain que jamais une corn­ 

pagnie ne trouvera un avantage durable :i 
commettre une injustice envers ses anciens 
directeurs, même si leur démission est 
demandée, lie la manière la plus mena. 
çante, pur ceux qui voudraient rejeter sur 
eux l'odieux d'une baisse des fonds sociaux , 
causée par l'agitation que ces derniers ont 
étourdiment provoquée. 

On garderait le souvenir d'un pareil 
traitement, d'après lequel chacun sau ra il 
ce qu'il doit attendre 1\ une époque d'ad­ 
versité où sa popularité serait chancelante 
et où les peines qu'il se sera: t données 
n'obtiendraient pas une meilleure réeom­ 
prnse. 

Et si, dans le passé, nous avons aceom­ 
pli tout ceci dans les circonstances les pl u5 
défavorables, et avec -les moyens rc-treints 
qui étaient à notre disposition , est-il de­ 
raisonnable de supposer que l'expérience 
que nous avons acquise, pendant celte lu lle 
ardue, sera d'un très-grand prix pour ceux 
qui ont été invités récemment ~ entrer au 
Conseil? En d'autres termes, ceux qui ont 
posé des fondations fermes et solides lloi­ 
vent-ils ètre traités comme s'ils étaient in­ 
capables d'achever l'édifice? 

Vous ne devez pas supposer, même 
pour un moment, que nous nous sommes 
bornés ù obtenir les améliorations fonda­ 
mentalcs , énumérées ci-dessus ; dans la 
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no trouble to carry them out into their 
practical results. So far from this bcing 
the case, we are prepared to prove that 
theengineer, I\lr. l\larchal, acting upon the 
instructions of the Board, and availing 
himself of the modifications which had 
been ohtained under the arnended conces­ 
sion, as respects the course of the linc and 
the gradients allowcd, cffccted a suving of 
no less than l. sr. 280,000 as eornpared 
with the original cstimate, and the sup­ 
pression of twclve tunnels, and that Con­ 
tracts Iuul been e11tered into for ail the uiorks 
througho11t the line ioithin the limits of titis 
reduced estimate. Thesc contraets were in 
full force, and about 8,000 men were en­ 
gaged on the works, when 1\Ir. Lynll Ilrst 
commenccd that egitation which shook the 
eredit of the Company, and finally led to 
the stoppage of the works, and the forfci­ 
ture of a most advamegeous eontract ; and 
the Joss and delay whieh the Company will 
consequently sustain from these causes 
will amount to more than 1. st. 100,000 

Deploring as wc do, the deep injury 
thus inflicted upon the Company, it is sa­ 
tisfactory to know that cver sinee ~Ir. Lynll 
rcsigned, the Board bas workcd in perfect 
hnrmony, and c,•ery effort will now be 
made to carry on theworkswithfull vigour. 

The new Direetors joined the Board in 
the month of August last. ,v e wcre the 
flrst to invite thcir support, and look great 
pains to secure it, We know their ability; 
and rejoice in the confidence which you 
repose in thern. They have received at our 
bands the most cordial eo-operation, but it 
docs not follow that you would render 
thcrn 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 thcm that they desired any 
such change. 

On the contrary, wc have received re­ 
peated assurances from them that they 

situation de la Compagnie, el que nous ne 
nous sommes pas préoccupés d'en déve­ 
lopper les résultats pratiques. Loin de là, 
nous sommes prêts ~ prouver que l'ingé­ 
nieur, l\I. l\larchal, agissant d'après 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 de la 
ligne et les pentes admises, a effectué une 
économie de près de 280,000 1. st., com­ 
parativement an devis primitif, et la sup­ 
pression de douze tunnels, et que des con­ 
trats ont été conclus pour tous les travaux 
sur la ligne, dans les limites du devis mo­ 
difié. Ces contrats étaient en vigueur, et 
environ 8,000 hommes se trouvaient occu­ 
pés aux travaux, au moment où 1\1. Lyall 
a commencé celle agitation, qui a d'abord 
ébranlé le crédit de la Compagnie et amené 
finalement la résiliation d'un contrat très­ 
avantageux; les pertes et les délais que ln 
Compagnie devra subir, par ces causes, 
s'élèveront r, plus de 100,000 l. st. 

Malgré tous les regrets que nous cause 
le tort grave qui a été fait à la Compagnie, 
c'est une satisfaction pour nous de foire 
1·cmarqucr que, depuis que 1\1. Lyall a 
donné sa démission, le Conseil d'adrninis­ 
tration a toujours marché avec une par­ 
faite harmonie, et l'on fait maintenant tous 
les efforts pour pousser les travaux avec 
une grande vigueur, 

Les nom-eaux Directeurs sont entrés au 
Conseil dans le mois d'août dernier. Nous 
avons été les premiers à demander leur 
appui et à nous donner beaucoup de peines 
pour nous l'assurer. lis ont obtenu de nous 
]a coopération la plus cordiale, mais il ne 
s'ensuit pas de là que vous leur rendriez, 
à eux ou à la Compagnie, un bon service, 
en privant le Conseil de l'expérience des 
affaires que nous avons acquise à une épo­ 
<JUC d'adversité. En tout cas, nous ne leur 
avons jamais entendu dire qu'ils désiraient 
ce changement. 

Au contraire, nous avons reçu d'eux des 
assurances réitérées qu'ils seraient charmés 
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should fecl pleasure in acting with us es 
their eolleagues, provided only that the 
Board, as deflnitively constituted, should 
reeeive the approbation of the Proprietors. 
We therefore leave the mauer in your 

bands, earnestly hoping that you will not 
allow yourselves to be led astray by mis­ 
representation or ealumny, 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 arc, Gentlemen, 
Your obedient Servants, 

W lLLIAM l\faGNAY, 
J. MAST1!R.llAN1 Juu. 

de travailler avec nous en qualité de collè­ 
gues, pourvu que le Conseil d'administra­ 
tion, constitué définitivement, obtint l'ap­ 
probation des actionnaires. 

En conséquence, nous nous en ruppor­ 
tons à vous, espérant fermement que vous 
ne vous laisserez pas fourvoyer par la dif­ 
ïamation ou la calomnie et que vous vous 
arrêterez uniquement ù ce qui est tlt'1 à 
une cause juste et aux intérêts Lie la Com­ 
pagnie. 

Nous sommes, Messieurs, 
Vos obéissants serviteurs, 

W ILLl:\M .MAGNA Y. 

J. MASTEtUIAN, J1m. 
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Chambre des Représentants. 

SESSION DE 18154-181:H.i. 

V 
(Extrait du RAlLWAY-REcouo, du 25 décembre 1805) . 

•• 

The G,·eat l:uxrmibourg rnilway Company. 
- dnnual meeting. 

The annual gcneral meeting of the pro­ 
prietors in this Company was held on Tues­ 
day, the 19th inst., at the London 'I'avern, 
Bishopsgate-street, preliminary to the usual 
statutory meeting at 13russells; Sir \V1L- 
1,1,rn MAGNAY, Bart., in the chair. 

'I'he room in which the meeting first 
assemblcd was soon found to be inconvc­ 
niently small for the numbers which werc 
gradually accumulating , and il was found 
necessary to adjourn to the large room on 
the first flocr, which was soon fi lied to 
exeess by a highly respectable but exeitcd 
body of proprietors , who were evidently 
prepared for extreme mensures in ref e­ 
rcnce to the affairs of the Company and its 
management. This feeling was, no doubt, 
due to the letter recently published by lUr. 
Lyall, in which grave charges were brought 
against Sir Wm. l\lagnay and l\lr. Master­ 
man, and to the reply ofl\lr. Masterman, 
repudiating the motives which were impu­ 
red to him. 

The disturbanee neecssarily attendant 
upon the rernoval of a lorge body of gen­ 
tlemen from one room lo another having 
subsidcd. 

Compagnie du Grancl-luxembom·y. - 
Meeting annuel. 

L'assemblée générale nnnuelle des ne­ 
tionaires de ln Compagnie a eu lieu mardi 
19 décembre, à lu "'fnvcme de Londres," 
Bishops Gate Street, préalablement ù l'as­ 
semblée usuelle, Il Bruxelles, exigée p::w les 
statuts; sir \V1LLIAM MAGNAY occupe le 
fauteuil. 

La salle, où le meeting se réunit d'abord, 
fut bientôt trouvée d'une dimension trop 
restreinte pour l'assistance de plus en plus 
nombreuse, et il devint nécessaire de se 
rendre dans ln grande salle du premier 
étage, laquelle bientôt se trouva remplie 
outre mesure par une-assemblée d'action­ 
naires très - honorables, mais qui sem­ 
blaient en proie à une vive agitation et 
disposés ù des mesures extrêmes par rap­ 
port aux affaires <le la Compagnie !'t à 
l'administration de celle-ci. Ces sentiments 
étaient dus sans doute à la lettre récem­ 
ment publiée por M. Lyall, dans laquelle 
de graves accusations étaient élevées contre 
sir William Magnay et M. !Uastcrman, 
ainsi qu'à lt1 réponse de ce dernier, qui 
repoussait les faits qu'on lui imputait. 

Le désordre résultant nécessairement 
du déplacement d'un grand nombre de 
personnes d'une salle à l'autre, ayant enfin 
cessé, 

26 
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The CaArnll.\~ eallcd upon the secretary 
(1\fr. Coxncad) to read the report. 
The report of the old direetors alluded 

to the past eareer of the Company, am) the 
various mauers tlrnt had been donc Irom 
time to Lime to irnprove Irs position. Ins­ 
tead of a linc without any guarantee of in­ 
terest running from Namur to Arlon (as 
al first grantcd), thel.uxcmbourg Company 
aequircd the direct line from Brussels to 
Namur; much grcater faeilitics were given 
with respect to curves and gradients, which 
allowed of a great rcduction in the cost , 
flve years additional lime was grantcd for 
construction; and, lastly, a guarnntce Qf 
4 pcr cent. per annum was given by the 
Sraie upon the capital of the whole linc 
from Namur to Arlon (!>00,0001. s1.). An 
improved survey of the wholc linc was 
made, avoiding all the tunnels originally 
proposed. Contraets werc entered into for 
the earthworks , mils, chairs, and rolling 
stock, al priccs much more in faveur of 
the Company than had ever since hccn pos­ 
sible. Il was strongly reeommcnded that 
the Luxembourg Company should endea­ 
vour to male ils system of lincs complctc 
by adopting the concession of the Grond 
Junction , whosc western arrn from Groe­ 
nendael to Nivelles would bring it into the 
heart of the rich con! district of Mons, and 
sec ure the shortest lino f rom Brussels to 
Paris ; while the extension of ils castern 
portion from the extensive eonlllelds of 
Tamines to Landen would bring upon the 
main line the trafflc of one of the most 
populous parts of the country, and would 
ultirnately redu ce the ~istancc bctw een 
Paris and Berlin by nenrly 100 miles. To 
give cfïeet to the resolution of the share­ 
holdcrs with respect to the Grand Junction 
concession a, 000 six pcr cent. guaranteed 
shares were handed over to the parties 
originally interested in satisfaction of all 
their previous outlay. This having been 
donc, the Belgian Goverpment recognised 
the Great Luxembourg Company as the pos­ 
scssors of the concession; and 20,0001. st, 
of the caution money still remaining in their 

Lr P111:sJDE;"IT invite lcSecrülaire(M. Cox­ 
hcad) ù lire lo rapport. 

Le rapport des anciens directeurs .passe 
en revue la carrière parcourue pni· ln Com­ 
pagnie, ainsi que les différents actes posés 
de temps en temps, nfln d'améliorer sa posi­ 
tion. Au lieu d'une ligne sans aucune ga­ 
ramie d'intérêt, allant de Namur à Arlon 
(aux termes de la concession primitive), ln 
Compagnie du Luxembourg acquit la ligne 
directe de Bruxelles ù Namur ; de plus 
grandes facilités furent accordées par rap­ 
port aux courbes et aux pentes, lesquelles 
permettent une grande réduction des frais 
de construction; le terme fixé pour l'achè­ 
vement de la ligne fut prolongé de cinq 
ans; et: en dernier lieu, une garantie de 
4 p. °/o par an fut accordée par l'État sur, le 
capital de la ligne entière de Namur à Ar­ 
lon (!)00:000 l. si.). On a fait un meilleur 
trace de la ligne, évitant Lous les tunnels 
proposés dans le pri ncipe. Des contrats 
ont été conclus pour les terrassements, 
les rails, les coussinets el le matériel rou­ 
lant, à des prix beaucoup plus favornbles 
à la Compagnie, que l'on n'avait jamais 
pu les obtenir. On avait fortement recom­ 
mandé a la Compagnie du Luxembourg de 
compléter son système de lignes en obte­ 
nant ln concession de la IC Grande-Jonc­ 
tion, » dont l'cmbrnnchement occidental, 
de Groenendael à Nivelles, la ferait arriver 
au centre du riche bassin houiller de ;\Ions, 
et lui assurerait la ligne la plus directe de 
Bruxelles i'l Paris, tandis que l'extension 
de sa section orientale, depuis le bassin 
houiller de Tamines jusqu'à Landen, amè­ 
nera il il sa ligne principale le mouvement 
d'une des parties les plus populeuses du 
pays et réduirait, en dernière analyse, de 
près de cent milles la distance entre Paris 
et Berlin. Afin de mettre à exécution la 
décision des actionnaires par rapport à la 
concession de ln " Grande-Jonction , ,, 
~,OtlO actions garanties, it 6 p.¼, furent 
tlélivrèes aux premiers concessionnaires, 
à titre d'indemnité pour toutes Jeurs dé­ 
penses préliminaires. Ceci ayant été fait, 
le Gouvernement belge reconnut la Corn- 
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hands, was set apart as the guarantee for its 
construction. The extent or the lino thus 
coneeded was ?54 miles. Mtcr alluding 10 

the agitation of the guarameed sharehol­ 
ders against the flnaneinl arrangements of 
the directors, the report states 1h01 owing 
to an arrangement, Messrs. Close, Hut­ 
chinson , Rccd, and Uzielli joined the 
board. Sinee that period the works upon 
the line between Brussels and ~omur have 
been steadily proseeuted. The flrst section 
from Brussels 10 La Hulpe was opened for 
traffic on the 25rù of August. The Board 
have demnnded the sanction of the Govcrn­ 
mcnt for the further opcning of the Iinc 
to Orugnics , and last week the engiueer, 
l\f . .Marchal, traverscd the whole distance 
Irom Brussels 10 Gembloux (ltO kilome­ 
tres) with a train. _The works upon the 
Namur and Arlon Iine from Recogne to 
• Arlon have hcen earried on under a con­ 
tract which remained in force. They gare 
an account of the suue of the works soon 
i'lfler rheir appointment , and the menus 
ndopted by thorn to arrange with tlic con­ 
tractors and to carry on the business of the 
Company. From the period they wcrc ap­ 
pointed to the accession of the new dirce­ 
tors, in August last, GS,GOO l. st. had becn 
received and expcnded. 

ln reply to qucstions.theCusuonx siated 
that the report was agreed to and signed by 
himsclf, 11r. :\lastcrman, and )Ir. Attwood. 

The reports of the gérants, 1\Ir. Field 
and )Ir. Seymour, appoinred on the 151h 
)Iay, to invcstigare the condition of the pro­ 
perty, and report upon the aflairs of the 
Company, were then read , in whieh, spe­ 
cial notice was also taken of purchases of 
sharcs by the direetors , of which the gé­ 
rants expressed their en tire disnpproval, 

paguie du Grand-Luxembourg en qualité 
de concessionnaire, et 20,000 1. st, du 
cautionnement. qui se trouvaient déji, entre 
S<'S mains, furent mises ù part comme ga­ 
ramie de la construction. Cette concession 
comprend une ligne de :54 milles lie lon­ 
gueur. Après avoir fait allusion à l'opposi­ 
tion que les détenteurs d'actions garanties 
élevèrent contre les opérations financières 
des directeurs, le rapport établit que, pnr 
suite d'un arrangement, MM. Close, Hm· 
chinson, Rccd et Uzielli furent adjoints au 
Conseil d'administration. Depuis lors, les · 
travaux sur la ligne entre Bruxelles et 
Namur ont été activement poursuivis. La 
première section, de Bruxelles à la Hulpe, 
a été ouverte ù la circulation le 25 du mois 
d'aoùt. Le Conseil d'administration a de­ 
mandé l'autorisation du Gouvernement 
pour l'ouverture de la ligne jusqu'à Otti­ 
gnies, el la semaine dernière l'ingénieur, 
)l. l\Iarchal, a parcouru avec un train la 
distance entière de Bruxelles à Gembloux 
(40 kilomètres). Les travaux sur la ligne 
de ~amur à Arlon ont été continués depuis 
Recogne jusqu'à Arlon, en vertu d'un cou 
trat qui est resté en vigueur. Les signataires 
du rapport ont rendu compte de l'état des 
travaux aussitôt après leur nomination, 
ainsi que des mesures adoptées par eux 
pour conclure avec les entrepreneurs et 
pour avancer les affaires de la Compagnie. 
Depuis l'époque de leur nomination jusqu'à 
l'adjonction des nouveaux directeurs au 
mois d'août dernier, 68,600 1. si. ont été 
reçues et dépensées. 

Répondant il des questions qui lui sont 
adressées, LE Pntstasxr -déclare que le 
rapport n été approuvé et signé par lui­ 
mèrne , par )1. .'.\Jaswrman et par ~I. An­ 
wood. 

Lecture est donnée du rapport des "gé­ 
rants;» 1'1. Field et JI. Seymour, nommés 
le i5 mai pour faire une enquête sur la 
situation de l'avoir social et pour présenter 
un rapport sur les affaires de la Compa­ 
gnie; dans ce rapport il est rendu compte 
d'un achat d'actions par les directeurs, 
opération que les gérants désapprouvent 



[ N• 102.] ( 104 ) 

but refrained ïrom diseussing the question, 
eonsidering that the subjec\ would with 
greater propricty be dealt with by n gene­ 
ral meeting of the proprietors. 

!\Ir. Aeornrox , one of the nuditors, 
thought it right to explain to the meeting 
that in one item of 1. si. 4,000 put down 
to office expenses, was includcd l. sr. -f ,000 
paid to the gérants, 1. st. 10 to their score­ 
tary, and 1. st. 50 to the brother of one of 
the gérants. And lie thought it would have 
hcen quite as wcll if thèse gentlemen had 
cxplaincd the mauer thcrnselves (hcar , 
hear). 

!\Ir. J. W. Ssraocn protested thnt he 
nevcr received the 1. st. 30 refcrrcd 10. 

l\Ir. Fmo ( one of the gérants) dcsired 10 
say that lie accepted the payment with re­ 
Iuctancc, as hc hm! also aeeepted 1l1c office, 
whieh involved mueh lime and delieme 
investigation. lie was clesirous that no pay­ 
ment should be made until sanctioned by 
the proprietary. But his objections were 
overruled. The rcason for not distributing 
the item of 1. st. ,~,ooo was because it did 
not nppcar nccessary to eneumber the ac­ 
count with details of the kind (a laugh), 
but as io any idea of eoncealrnent , it was 
quite out o! the question. 

Afte1: some short irregular discussion, 
l\lr. fü:ED(one ofthereecntly appointed 

directorslbcingcallcd upon hy the meeting, 
proceeded 10 read the report which had been 
prepared by himself and those with whom 
he acted , namely , Messrs. Ilutchinson , 
Close, and Uzielli. 
The followiog is a summary of this docu­ 

ment: - 
The report of these gentlemen, who , 

on the requisition of a large and influential 
body of shareholders, bccame dircetors on 
the t 0th of August last, statcs that the ac­ 
counts, which have hitherto bcen presen­ 
ted to the shareholders have not in every 
instance explnined the mode and purposcs 
in and for which the moncy had really 
heen spent. The aceounrs which 1hey now 

eomplétement, mais qu'ils s'abstiennent 
de discuter, étant d'avis que la question 
sera traitée plus convenablement p3r un 
meetiny générnl des actionnaires. 

l\I. Asomro!i, l'un des contrôleurs 
(auditors). croit devoir expliquer au mee­ 
ting qu'un article de 4,000 l. si., porté 
comme dépense d'administration , corn­ 
prend une somme de i,000 1. si., payée 
aux gérants, iO 1. si. û leur secrétaire et 
30 1. st. au frère de l'un des "gérants. ,. 
Il pense qu'il eût été convenable que ces 
messieurs expliquassent eux-mêmes celle 
affaire. (Écoutez! écoutez!) 

l\I. J. ,v. Sersocn proteste qu'il n'a 
jamais reçu les 30 L st. ùont il s'agit. 

M. F1r.to (l'un des " gérants") dit qu'il 
lui répugnait d'accepter cc payement, tout 
comme d'accepter les fonctions, parce 
qu'elles prenaient beaucoup de temps et 
exigeaient des investigations d'une nature 
très-délicate. Il aurait désiré qu'aucun paye­ 
meut ne fût fail sans l'autorisation des 
actionnaires, 1\lais on n'a pas tenu compte 
de ses objections. Le motif pour lequel on 
n'a pas spécifié cette somme à l'article des 
4,000 l. st. a été simplement parce (fUC 

l'on ne jugeait pas nécessaire de surcharger 
le com pte de détails de cette espèce ( 011 ·rit); 
mais, quant à l'idée de vouloir cacher le 
fait, il n'en n nullement été question. 

Après une discussion un peu confuse, 
M. Ruo (l'un des directeurs nommés 

récemment) donne, sur l'invitation du 
meeting, lecture du rapport préparé par 
lui et ceux qui ont agi de concert avec lui, 
savoir: l\11.\1. Hutchinson, Close et Uziclli. 

Voici un résumé de ce document: 

Les directeurs nommés le 10 août der­ 
nier, à la requête d'un grand nombre d'ac­ 
tionnaires influents, commencent par dé­ 
clarer que les comptes-rendus, présentés 
jusqu'ici aux actionnaires, n'ont pas tou­ 
jours expliqué la manière dont-et le but 
pour lequel-les fonds ont été dépensés. Le 
compte que les signataîres du rapport sou­ 
mettent actuellement aux actionnaires, ex- 



hring under the cousideration of the shore­ 
holdcrs sel forth the truc nature of cvcry 
item in the expenditurc Irom the commcn­ 
cernent of the undertaking down to the 
présent time. They show the large arnount 
of rnoney which has becn spent in mnuers 
whieh have liule or no connection with 
the exécution of the canal and railway 
works. The productive expenditure on the 
undertuking u p to the prcsent lime appears 
10 stand as follows : - Land and works on 
the canal, 1. st. -34, 57!) ; land and works 
on the railway, 1. st. /~26 ,439; on the 
permanent way; 1. st. 80)i02; and rolling 
stock, 1. st. 59. 224, togerhcr 1. st. 080,54-4. 
Therc is, also, the balance of caution-rno­ 
ney due from the Belgian Governmcnt, 
1. st. 16,000, as well as the sum under 
that hcad whieh has been trunsferred by 
the Sture frorn the fonds of the Company to 
the crédit of the Grand Junction Railway , 
1. st. 20,000, making a total of 1. st. 
61 G,344. They state that this must appcar 
a small amount, eornpared with the nggre­ 
gate of the expcnditure up to the présent 
timc-viz., l. st. 1,3~1>,296, but ofwhich 
1. st. '176,350 has been rcturncd to the 
shareholders in the forrn of interest upon 
ealls during construction. in conformity 
with the statures. This is indepcndcnt of 
1. st. 9,270 interest paid on the obligations. 
On thcir accession to the board they founù 
the aetual finaneial position of the concern 
most deplorable. There wcrc 110 fonds 
whatever whercwith to carry on the works; 
bills of exchange had becn givcn ro con­ 
tractors, which were approaching or had 
arrived at maturity ; cons idem bic dehts 
were duc to bunkers and other parties in 
London, who were nrgently pressing for 
the repayrnent of their ndvances ; the crédit 
of the Company was entirely destroycd, 
and the ruin of tlic whole property immi­ 
nent. There was no alternative but to rnake 
an irurnediate call, which was responded 
Lo byti4,:590 shares out of about 79,000 in 
the hands of the public. The surn actually 
rcceived from this call, less the interest, is 
l. st, 97,902, which has all becn absorbed 
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pose Ja nature réelle de chaque article ù1• 
dépense, depuis le commencement de l'en­ 
treprise jusqu'au moment présent. Il fait 
ressortir les sommes considérables qui out 
été dépensées pour des objets qui ont peu 
ou point de rapport avec l'exécution des 
travaux du canal ou du chemin de fer. Ll'S 
dépenses productives pour l'entreprise se 
présentent comme suit : terrains et travaux 
au canal, 34,379 1. st.; terrains et travaux 
au chemin de fer, 426,439 livres sterling; 
"voie permanente » 80,502 livres sterling; 
matériel roulant', 59 ,22/~ liv. sterl., total, 
:>80,344 l. st. Il y a en outre le cautionne­ 
ment de 16,000 1. st., déposé entre les 
mains du Gouvernrmcntbrlge, ainsi qu'1111c 
somme dc~0 ,0001. st., transférée au même 
titre, de l'avoir de la Compagnie, à celui 
du chemin de fer de la Grande-Jonction; 
ce qui donne un total de 616,544 1. st. 
Cette somme est peu de chose en comparai­ 
son de l'ensemble de la dépense faite jus­ 
qu'il cc jour et s'élevant à 1,5;$;5,2961. st., 
sur lesquelles 176,330 livres sterling out 
été remboursées aux actionnaires, sous 
forme d'intérèts sur les appels de fonds 
pendant la durée de la construction, indé­ 
pendamment de 9, ':270 1. si, d'intérèts sur 
les obligations. A leur entrée au Conseil 
d'administration les nouveaux Directeurs 
out trouvé les finances de la Compagnie 
dans une situation très-déplorable. li n'y 
avait de fonds d'aucune espèce pour pour• 
suivre les travaux ; des lettres de change, 
données en payement aux entrepreneurs, 
approchaient du terme de l'échéance on y 
étaient mème déjil parvenues; il y avait des 
dettes considérables envers des banquiers 
cl d'autres personnes à Londres; tous ces 
créanciers insistaient pour le rembourse­ 
ment de leurs avances; le crédit de la Com­ 
pagnie était entièrement détruit et la ruine 
menaçait ravoir social. Il n'y avait d'autre 
alternative que de faire immédiatement un 
appel de fonds : M,000 actions y ont ré­ 
pondu, sur environ 79,000 qui se trouvent 
entre les mains <lu public. La somme réelle­ 
ment perçue au moyen de cet appel, déduc­ 
tion faite des intérêts, s'élève à 97, 90:21. st., 

27 
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hy the pressing wants of the undertnking, 
The discharge of the large amount of al'­ 
rears is imperatively necessnry for the 

J 
payment of the works in progress, und they 
urgently reeommcnd ihesc arrcars to be 
immediately dischargcd. Mr. J. Locke, civil 
enginecr, who has inspccted the railwny 
<11HI the district through which the line is 
intended to pass , deeius it nccessary ro 
pro vide a sum to corn pie te the undertakiug, 
with ail its appliuuccs, nearly identical with 
rhat whieh the Company have the power Lo 
rcceive frorn future calls, from the obliga­ 
tions not ye; issued , und frorn the return 
of the rernaining caution-money, They arc 
of opinion that the portion of the line , 
50 miles in lcngth , bétween Brussels und 
i"anmr, will have a considcrnhlc traffic 
upon it, and that il will be much above 
the milcage average of l. sr. :2.1>75 pcr 
mile, now receivcd on the Belgian Sture 
linos, the uew directors bclieve that there 
are sufficicnt elements of succcss to war­ 
rant thern in rccommcnding the shnrchol­ 
ders, by a prompt and effectua! ~upport 
of ,m efficient administration , to rescuc 
their propcrty lrom ils prescnt position. 
'fltcy strongly rccon.rucnd that the cnergies 
of the Company be for the présent confined 
to the rnaking of the main linc of railway, 
'I'hcy rccornmcnd the whole board to place 
thcir scats at the disposai of the proprietors , 
in order thnt p1 opcr persons mny be elce­ 
trd. Since the 31st of Dcccmber, 18::i3, 
1l1erc has bcen paid about livres sterling 
:270,000 for works, land, etc., irrcspcetive 
of a Jurthcr sum of 1. st. ~O, 000 whieh 
had becn depositcd as caution-moncy on 
the Grand Junction linos. The share capi­ 
tal appears to be represcnted by about 
901000 shares of 1. sr. 20 cach, l. st. 12 
c:1llecl 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 Cornpany's hnnds ugainst an 
advanec of l. si. !58,000 from the Corn­ 
pany's funds, and il is possible the money 
will not be forthcoming. Should this anti­ 
cipation be realizcd, they reeomrnend the 

laquelle n été cmièrement ebsorbée pal' les 
pressants besoins de l'entreprise. Le solde 
de l'arriéré si considérable est II impérative­ 
ment nècessaire " pour le payement des 
travaux en cours d'exécution, et les nou­ 
veaux directeurs font ù cet effet les plus 
pressantes recommandations. l\l. J. Locke, 
ingénieur civil, qui a inspecté le chemin 
de fer et la conuéc il travers laquelle la 
ligne doit passer, estime que pour mener i1 
bonne fin l'entreprise, avec tous les ncces­ 
soires, il faudra une somme ù peu pn:s 
égolc ù celle que la Compagnie a la faculté 
de percevoir au moyeu <le futurs appels de 
fonds, d'obligations non encore émises cl de 
la rentrée du cautionnement. Les signa­ 
taires du rapport sont d'avis que la section 
de Bruxelles ù Namur, d'une longueur lie 
5~ milles, donnera lieu il un mouvement 
considérable et qu'elle produira beaucoup 
plus que la moyenne de ~,?::i7o 1. sl. par 
mille, ù laquelle on évalue actuellement Je 
produit <les chemins de fer de l'État en Bel­ 
gil1uc; les nouveaux Directeurs penst:ut 
qu il y a assez d'éléments de succès pour 
les autoriser ù recommander aux action. 
naires de relever, en u ppuyant avec _µromp­ 
titude et <l'une manière ellicace une adrui­ 
nistratiou énergique, de relever, disent-ils, 
l'a, oir social de sa situation actucilc. Ils 
rccomuiaudcnt eu outre que l'action de la 
Compagnie ait ù se borner, pour le rno­ 
ment, ù l'achèvement de la ligne prinei­ 
pale. lis recommandent enfin ù tous les 
membres du Conseil d'administration de 
meure leurs sièges à la disposition des ac­ 
tionnuircs. alin que ceux-ci puissent élire 
les hommes les plus capables. 

Depuis le 5 J décembre l 8ti3 on a dé­ 
pensé environ 270,000 1. si. pour tra­ 
vaux, terrains , etc. , indépendamment de 
la somme de 20,000 liv, sr., déposée à 
titre de cautionnement pour les lignes de 
la Grande-Jonction. Le capital d'actions 
est représenté par environ 90,000 actions 
de 20 1. st, l'une, sur lesquelles 12 1. st. 
ont dù ètrc versées;' le capital d'obliga­ 
tions se compose de 120,000 obligations de 
l1- 1. si. On est occupé à foire une enquête 



( 107 ) [N•102.] 

shar eholdcrs to authonse thr distnbunon 
inteubly of the 8,960 <:hare<. among the 
p1 oprietors who paid the last call of l. st. 2 
upon pnyment to the Company of a smular 
-um per share on thcir allounent. Appen 
ded to the rcpo1 l is an lustoueal oceouut 
ol thf' shure capital. lt appcared that, of 
the U2,456sharcs upon whieli the deposu 
ol 1. s1. 2 p1•1 share hall bcen paul 111 1845, 
onl) 1. st. 56 !)02 remamed alter the tlnrd 
eall was made, and 1. st, 7 paul, the re­ 
mamder of the shm c<; havmg becn Iorleued. 
On the 21sl of July, 181.8, the board de­ 
terrmned to issue bonus shures to ail hol­ 
ders of shores who had paul up then rails 
10 l. st. 7; c\ cr l holder of lh c such shares 
mrght , on apphcauon and payment of a J 
'>l. 1 per shai c, 1 ceervc one share of 1. st. 10 
wriuen upas pard. 5,839 1. st. 10 shai c,<, 
wcrc issued for tlus purposc , on "luch 
wns pmd L si. L On the 3 ht of Octobci , 
1848, the drreetois crented a numbcr of 
1. 'il. 10 shares, and had thcm sold in the 
market for what they would fcreh. ln the 
course of thrce years 18,788 ol 1hc:.c 
1 ">l. 10 shm es wcrc sold, on the avC'1.1gc, 
Ior 36s 6d. pcr share, and produccd 1. :,l 
35,868, the norumal value bcmg 1. st 
187,880. In 181-91hcboa1<Jo1clc1cd3,000 
1. ::.t. 10 pmd sh,u es to be created foi -ceret 
'-Cl\ 1cc. Thesc shnrcs "crc sent lo M r J. 
Ashwell, at Brussels, to be there issued 10 
, arrous mfluenual persons 111 Belgrum, for 
1Iic p111 pose of secui mg 1l1c11 support. No 
moncy was paid to rhc Company for thcse 
3,000 shores, but an theu books 1. ~l. ~1!>2J 
was entered as ha\llig bccn reeerved foi 
ihern, ami placed pe: cnnl1 a to the folle­ 
\\rng aceounts .- \Voii,r. and cngmcc11ng 
1. 1>l. 1,500, land and cornpensauon, 1 si. 
i,92::S, law charges, l st. 2,!500, total, 
l. st ~,92J. 01 60,000 six pcr cent. 
guaranteed shm c~ creatcd, 42,529 sharcs 
were issued to the propnciors , o,000 al 
l. ~t. 5 (1. ~,. 20,000) to Sir \Y. Magna), 
m connecuon wuh the Grand Juncuon 
Rarlway, and 9,000 were drsposed of m 
t8~4,; Ica, mg 5,671 m the bands of the 
seeretary. The accounts to the 5 l sl of De- 

sur la situation de ces fonds. Il y n R, 960 
actions entre les rnnms de la Compagnie, 
contre une avance de !'.>8,000 l. -;t , f,11L1' 
sur les fonds de la Compagme , el 1l c::.l 
possrble que ccue somme ne rentre plu-. 
Si cette pt evisron devau se 1 éalrses > les 
Directeurs reeommanderarent aux action­ 
nau es d'autouser la drstubuuon succe=rve 
de ces 8,960 ncuons pnrnu CCU\ d'entr eux 
qui ont rependu au dernrei appel de2 l. st., 
a condiuon qu 11s lassent le ver sèment 
d'une somme égale pour chaque acuon qu, 
lem ser.ut allouée. 

A ce rapport est annexe un expose lus­ 
tonque <lu capual d'acuons. JI en I esulte 
que, ~UJ 142,456 ueuons sut lesquelles 
une somme de 2 l. sr, po1 aeuon a etc 
versee en i 841>, ,l n'en C!>t 1 este que 
56,902 aptes le uoisrcme appel <le iond~ 
et le versement de 7 1. st , toutes le::, au­ 
li es actions ayant encoui u l,1 dccheanu., 
L<' 21 ;u11lct 1848, le Conscd d'.1dn11m~­ 
ll auou I esolut d'émeui e des " acuons-pr 1- 
mes (bon11Hltw es) " en laveur de tous lo, 
acuonnarres qu1 av.uent ollcctue le verse­ 
ment de 7 1. st., chaque dctcntcur Je CIIHJ 

,1(,llou::, de celle eatégoue devan, -,u1 ~d 

demande et c11 payan t 11. 1,t, p.ir action, 
1ecc,011 une acuon de 10 1. st., rnsci ru. 
comme p..i)CC, :'.>,859 acuons de 10 l ~l. 

fur ent enuscs J cet cllet et conu C p,lj cmeut 
de 1 1. &l pat nct1011. te 5 J octobi c 1848, 
les Directeurs 011t crce un cei tam nombre 
d'acuons Je 10 1 1,l. ll 1e~ ont l,HI \ UH!r c 
en hourse i.l tout p11\ Dans le cours de 
t101s annees , 11 c1 etc vendu 18,788 de ces 
acuons, au p11\ lllO) en de 36 ~!tel/mgs G 
petiu: pat acuou, LC qm p1 odursit 53,81.JS t. 
1,t. pou1 uue , nlcui 1101111nalc dc187,880 l 
::,L. En 1849 le Conserl d'admnustrauon 01 

donna la c1 eauon de 3,000 aeuons 11bc11 
te:. comme pn3 ées 10 l. si. et desnnees <1u 

service secret. Ces acuons lurent envoyées 
..i i\l J. Ashwell <1 Bruxellc-, pour clic de­ 
lrvrecs <1 drlféi entes personnes influentes 
en Belgique, afin de s'assurer leur nppur. 
Il n'a rien etc paye à ln Compagnie pour 
ces 5,000 actions, mais dans les hues une 
somme de t>1920 1. st. est \JOl tee comme 
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ccmbcd8a3. showed 1hat 1,093, f 891. sr. 
haJ been reeeived in various ways, and 
1. :-1. 1.064, H>2 espcndcd, leavlng li ba­ 
lance of J. st. 29. 057. 

These several documents having bcen 
Iistenerl to with varions expressions of ap­ 
probation, or the contrary, according to the 
temper of the meeting, 

The C11.\m.MA:'i rose, and uddressed the 
proprietors as follows : - 

(;cntlcmen,-You have now had beforc 
you the report of the oldcr members of the 
board signed by mysclf; the balance-sheet 
for the ycar ending 51 st Decembcr, f 855, 
duly signed and vouched by the audiiors , 
the report of the ncw directors, and an 
appemlix containing an analysis of the fi­ 
nancial transactions of the Company from 
its commencement clown to the présent 
time. You have also heard the report of 
the Gérants, and il is now my duty to ad­ 
dress to you a fcw observai ions. Gentlemen, 
il must be a malter of general encourage­ 
ment, although the new directors refrain 
from indulging in thosc brilliant anticipa .. 
Lions as to immediate large dividends whieh 
have been herctofore hcld out,-yet, when 
thcy describe ro 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,~n> 
pcr English milc,-whcn they spcak of 
the line from Namur to Arlon as proteeted 
by a Government guarantee of a minimum 

reçue de cc chef er dépensée, par contre, 
pour k$ articles suivants : - travaux et 
frais d'ingénieurs, 1,~001. st.: terrains el 
indemnités, J, 92?5 l. st., frais judiciaires, 
2,500 1. st., total ti,92~ 1. st. -Sur une 
crémiou de 60,000 actions garanties à six 
pour cent, 42)529 actions ont été déli­ 
vrées aux actionnaires; ?5. 000 i, !, 1. sr. 
(25,000 1. st ) à sir William 1\fagnr1y, par 
rapport au chemin de fer de la Grande­ 
Jonction ; 9,000 ont été employées en 
f 8?54, de sorte qu'il eu reste 3,671 entre 
les mains du secrétaire. Les comptes ren­ 
dus jusqu'au 51 décembre 18~5 présentent 
une recette totale de 1,005, 18U L st., 
provenant de sources diverses, et une dé­ 
p<'nsc de 1,064,11>2, 1. st., cc qui donne 
nue balance de 29,037 l. st. 
ta lecture de ces différents docmuents 

ayant été écoulée avec des marques diver­ 
ses d'approbation ou de désapprobation, 
selon les sentiments des membres tic l'as­ 
semblée, 

LE J>n,:SIDENT se lève et parle aux action­ 
naires en ces termes : 

Messieurs, vous avez maintenant SOU!­ 

les yeux le rapport des anciens membres 
du Conseil d'administration, rapport que 
j'ai signé moi-même, le bilan pour l'un née 
finissant au 31 décembre 18:55, dùrnent 
signé cl vérifié par les contrôleurs, le rap­ 
port des nouveaux Directeurs cl un appen­ 
dice contenant l'analyse des opérnuons 
financières de la Compagnie depuis s011 
origine jusqu'au moment actuel. Vous 
avez aussi entendu le rapport des " gé­ 
rants,» cl il est maintenant de mon devoir 
de vous présenter 11 uclqucs observations. 
JI y a, !\Jessicurs, de quoi se sentir, en gé­ 
néral, encouragés, si les nouveaux Direc­ 
reurs , tout en refusant de s'abandonner, 
quant à l'obtention immédiate de divi­ 
dendes élevés, aux prévisions brillantes 
que l'on avait nourries jusqu'ici , - vous 
représentent néanmoins lu ligne de Bruxcl­ 
les ù Namur comme traversant une con­ 
trée populeuse et devant produire un 
mouvement bien au-dessus de la moyenne 
de 2,?>n, l. st. pnr mille anglais, - s'ils 
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dividend of 4 pcr cent. on 1. st. 800 :000, 
or on 1. st, 000,000, ineluding the Bas­ 
togne brunch, a sum whieh is in excess of 
what it was origlnally estimatcd to cost,­ 
when thcy rnoreover add, ami there is cve1-y 
reason to helieve, tliat II the Paris and 
Strasbourg Railway Company fully nppre­ 
ciate the advantage which such a [unction 
would be to it, and that the direetors will 
co-operate, both promptly and efflciently, 
to secure the advantogc,"-tJ1at it is im­ 
possible to estima te what may be thcamount 
of beneût whieh would thus be brought to 
the Great Luxembourg Hailway, "-and 
'' that the line woulcl then be one of the 
most important in Europe, is quüc clear, 
inasmuch as it would be the shortest linc 
of communiçntion bctwecn the Norlh of 

l 

Europe and England, und allâouth Eastern 
Europe," Gcntleman-when ihey suy ail 
this, they do in reality confirm in the most 
deeisivo mariner ail that we have reecntly 
cndcavourcd to impress upon you as 10 the 
value of the linc and the improvemcnrs 
which we bave effected in the position of 
the Company. Gentlemen, thal isour case 
- \Ve ask you in sober fairness to contrast 
this picture with the original character of 
the undertaking, as an unguaranteed line 
from Namur 10 Arlon only, anrl thcn 10 

ask yourselvcs wether direetors, who for 
nine long ycars have laborcd to bring about 
this transformation, encountering evcry 
form of difGculty and danger, but resolv­ 
ing to prrsc\'cre unto the end, ought now 
to be borne down by clameur and misre­ 
prcsentation, espceially when il is remem­ 
bered that throughout this arduous struggle 
they have hecn sustained hy the reiterated 
assurances of the proprictors, that all thcir 
actions directcd to this end should rcceive 
a large and gcncrous construction? But you 
may say, "These udvantnges, great as they 
are, bave bccn bought too dcar ." The new 
direetors tell us, that out of an aggregate ex­ 
penditure of 1,5;51',2971. st., 616, ;')441. sr. 
10tl. only ean be looked upon us proëue­ 
tiue expendiiure, leaving a dead weigh; of 
738, !JJ2 l. st. 19s. ~d. By their own ad- 

parlent de la ligne de Namur ;1 Al-lou • 
comme étant protégée par une garantie, de 
lu part du (louvernement , d'un dividende 
minimum de 4 p. 0/u sur un cnpital de 
800,000 1. st., ou de 900,000 i. st., si 
l'on y comprend l'embranchement de Bas­ 
togne, laquelle somme dépasse l'évalua­ 
lion primitive des frais, -si, en outre, ils 
ajoutent, et il y a tout lieu de le croire, 
que li la Compagnie du chemin de for de 
Paris à Strasbourg apprécie parfaitement 
l'avanrnge qu'il y aurait pour elle ü une 
pareille jonction et que les Directeurs 
coopéreront d'une manière prompte et effl­ 
eace pour assurer cet avantnge ; qu'il est 
impossible de calculer d'avance le profit 
qui en résulterait pour la Compagnie du 
Luxembourg, et qu'il est évident que celle 
ligne serait alors une des plus importantes 
de l'E~ropc, puisqu'elle constituerait ln 
commuuicarion la plus directe entre le 
Nord de l'Europe et r Angleterre, d'une 
part, et l'Europe méridionale, d'autre part, 
- lorsque les nouveaux Directeurs disent 
tout cela, ils coulirment , en réalité, de la 
manière la plus formelle, tout cc que nous 
avons jamais cherché de vous persuader, 
quant ù la valeur de la ligne et les amélio­ 
rations que nous avons apportées ù la situa­ 
tion de la Compagnie. Messieurs, telle est 
notre position, nous vous demandons 
loyalement de comparer ce tableau avec le 
caractère primitif de l'entreprise, ne com­ 
prenant qu'une ligne, sons garantie, de 
1'nmur a Arlon, cl alors de vous poser a 
vous-rnèrnes la question si les Directeurs 
qui ont travaillé pendant neuf ans pour 
amener cette transformation, affrontant 
toute espèce de difficulté et de danger, ré­ 
solus de persévérer jusqu'au bout, ont 
mérité maintenant d'être renversés (boi·,w 
down) par les clameurs et les diffamations, 
surtout si l'on se rappelle que, pendant 
toute cette lutte ardue, ils ont été soutenus 
par l'assurance itérativement donnée pnr 
les action noires, que toutes leurs démar­ 
ches tendantes à ce but seraient largement 
et généreusement appréciées. l\lais vous 
direz peut-être : " Ces nvantagcs, (JUCI• 

28 
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mission, there must be dedueted from this 
large amount, as money for which we arc 
in no way responsible 176,550 l. st. 9 s. 
8d., "returncd to the sharcholders in the 
form of interest u pon ealls du ring construe­ 
tion, in eonformuy to the statutes," and 
'' 9,270 1. st. intcrcst, paid upon the obli­ 
garions;" togorher 18~,600 l. st. fü. 8d. 
which deducted from 758,9;:,1 I. st. 19s. 
2d., Ieaves M3,5t:il !. st. 9s. 6d. Dut it is 
self-évident that this amountmust befurthcr 
redueed by the sum of 60,000 l. st. Com­ 
mission paid to the Coneessionaircs accord­ 
ing to the prospectus and the statu tes of the 
Company. . . • l. st. 54>5,5?:H 9 6 

And less 260,0CfO f. sr. for 
the canot, say . • . 520,000 0 O' 

Leaves. . . . 1. st. 225,5?:S I D 6 
as thegrosscurrcnr expcnditure du ring ninc 
years. 
But from this gross sum 
of • • • • l. St. 225,5?51 0 6 
must be dedueted furthcr 
balance of caution moncy, 
investment . . 29,252 1 9 
Profit on sale of 
Land Quartier 
Leopold . . 22,000 00 

Total. . 
Leaving 

1. st. 1:>1,2[')2 J 9 
l.st.172,099 7 U 

Now, I presume that it will be adrniued 
ihat the affairs of a great underiaking like 
this, having an establishment both in Lon­ 
don and Brussels, could not have hccn 
carried on nt a Iess annual charge than 
). st. 6)000 per annum. Deducting nine 

que grands qu'ils soient, ont été achetés 
trop cher. " Les nouveaux directeurs nous 
disent que, sui· une dépense totale de 
1,S1'H>,297 1. st., il n'y a que 616,54&- J. 
10 d. qui puissent être considérées comme 
dépe-nses productives, ce qui constitue une 
ch::wgcstr.rilc(adeadweig/it) de 758,9521. 
19 sh. 2 d. De leur propre aveu, toute­ 
fois , il fout déduire de cette · somn.e 
considérable les dépenses suivantes dont 
nous ne sommes nullement responsables, 
savoir, 17G,550 1. st. 9 sh. 8 d., 11 rem­ 
boursés aux actionnaires sous forme d'in­ 
térèts sur les appels de fonds pendant la 
construction, conformément aux statuts," 
puis ,1 9,270 l. st. d'intérêts payés sur les 
ohligarions,,, soit ensemble 18a,6001.st. 
9 sh. 8 d., lesquelles, déduites des 
738,951 1. sr. 1 ~ sh. 2 d.: donnent comme 
résidu ;:i4S,5G1 1. st. 0 sh. G ù. Mais il 
c~L évident que cette somme doit encore 
ètre réduite <le celle de ûO,OOO· 1. si. de 
commission payée aux concessionnaires, 
conformément au prospectus et aux sta­ 
ruts de la Compagnie, 1. st. 045,Z:rnt 9 G 
u déduire 260,000 1. st. 
pour le canal, soit. 520,000_ 0 0 

Reste. . 1. st. 235 351 D 6 
comme_ dépense courante brute pendant 
neuf aus. 

Mnis sur cette somme 
brute de . . l. si. 225,5~ l IJ G 
il fout déduire en outre le 
bilan du cautionnement, 
soit. l. sr. ~2'J/2l52 t ~ 
bénéfice sur 
la vente de 

· terrains au 
quartier Léo- 
pold . . 22,000 0 0 

Total. . • af ,2~2 1 0 
Reste. • 1. st. 172;099 7 9 

~lain1cnnnt, je suppose que l'on voudro 
bien admettre que les affaires d'une grande 
entreprise comme celle-ci, ayant un éta­ 
blissement â Londres et un autre à Bruxel­ 
les, ne pouvaient guère être gérées avec 
une dépense moindre que 6,000 l. st. par 
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timcs 1. sr. 6,000, or l. st. M,000, frorn 
1. st. l 72,099 7 s. 9d., I arrive nt the fi­ 
gure of 1. st. HS,099 7s. 9J. as the sum 
which, proeeeding in the linc of invcstiga­ 
tion opencd up by the ncw dircctors, would 
rcprcsent the unproductive capital spent 
during the ninc years of the Company's 
existence. l am for Irom acknnwledging 
the correctness of the estimate, but admit­ 
ting it for the sake of argument, 1 am con­ 
tent to set against it the following statemcnt 
oftheadvantagcs which have becn obtaincd 
as describcd in our report, pagcb. lnstcad 
of a line, witliout any guarantee of intc­ 
rest , running from Namur to Arlon (as at 
ûrst granred), the Luxembourg Con~pany 
acquired the direct line from Brusscls to 
Namur; mueh greater facilities werc givcn 
with respect to curvcs ami gradients , 
which allowed of a grcnt rcduetion in cost 
(nearly 1. sr. 200,000); fivc years add itio­ 
nal Lime was granted for construction; and 
Jas1ly, a guarnntce of 4 pcr ccnt., or 1. st. 
36,000 pcr annum, was givcn hy the Statc 
upon the capital of the wholc lino from 
Namur to Arlon. NowGentlcmcn, wevcn­ 
turc to asscrt, that if the case be considcrcd 
apart from prejurlicc and passion, il must 
be acknowlcdgcd, by thosc conversant with 
railway affairs, that seldorn, if evcr, have 
such soli<l advamages becn acquired at so 
cheap a pricc. J do not wish to make any 
invidious comparisons, but I must ask you 

' to look for one moment at what hns befal­ 
lcn other Ddgian eompanics, struggling 
with difflcultics, in order that you may 
foirly nppreciate our manngcrncnt. The 
Louvain à la Sambre Company alter having 
spent nearly 1. st. 200,000, ahnndoncd 
their property altogcthcr. The Narnu rand 
Licge Company having persevercd with 
their works during adverse limes, got so 
dec1>ly involved in debt, that they have hcen 
compelled to endure the rnoniflcation of 
surrendering their linc to the Northcm of 
France, just nt the moment when il was 
sure to increase in value, at a Joss to the 
proprietors, Ibelicveof aboutl.st. 700,000. 
Very rcccntly, the Belginn Eastern Ju11c- 

an. En déduisant neuf fois 6,000 l. st., 
soit 154,000 1. st., de t72,0!)!) l. st. 7 sh. 
9d.,j'nrrivcau chilîrcùc118,099l.st. 7sh. 
9 d., comme étant ln somme qui, polll' 
suivre l'ordre d'idées dans lequel sont en­ 
tres les nouveaux Directeurs, représente­ 
rait le capital improductif dépensé pendant 
les neuf années de l'existence de la Com­ 
pagnie. Je suis loin <le reconnaitre l'exaeti­ 
tude de cette évaluation; ruais, l'arlmcttaut 
un instant pour les besoins de l'argumcn­ 
ration, je me bornerai à y opposer l'exposé 
suivant des avantages qui ont été obtenus, 
ainsi qu'il est dit dans notre rapport, p.~­ 
Au lieu d'une ligne sans mienne garanrie 
d'iutérèt , allant de Namur à Arlon (atr\ 
termes de la concession primitive), ln Corn­ 
Jmgnic Liu Luxembourg n acquis la ligne 
directe de Bruxelles n Namur , de plu, 
grandes facilités ont été accordées par rap­ 
port aux courbes et aux pentes. lcsquellc-. 
ont permis une grande réduction des frai~ 
de construction ( ùc près de 200,000 1. st.); 
le terme fi\.é po11r l'achèvement de ln ligne 
a été prolongé de cinq ans; et en der­ 
n ier lien, une garantie de 4 p. 0

/0, soit 
56,000 1. st, par an, a été accordée par 
l'État, sur le capital de la ligne entière de 
Namur à Arlon. ,Iaintenant, Messieurs, 
nous osons affirmer que, si l'on veut exa­ 
miner les choses sans préjugé et sans pas­ 
sion, tous ceux qui sont nu courant des 
affaires de chemins de fer devront recon­ 
naitre que jamais peut-être des avantagés 
aussi solides n'ont été acquis à si bas prix. 
Je ne veux pas faire de comparaisons en­ 
vieuses, mais je dois vous prier de consi­ 
dérer un instant cc qui est ach cnu d'autres 
eornpaguics belges, luttant avec des diffi­ 
cultés, et cc afin que vous puissiez loyale­ 
ment apprécier notre administration. La 
compagnie de Louvain ù la Sambre, après 
avoir dépensé près de 200,000 l. st., a 
complètement abandonné son entreprise. 
LaCompagnie de Namur-Liège, ayant per­ 
sévéré dans ses travaux pendant les temps 
d'adversité, s'est engouffrée si profondé­ 
ment dans les dettes, qu'elle a dù subir la 
mortification de céder sa ligne il laûornpa- 
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tien, of which Mr. Field, one of your late 
Gérants, is a direetor, announced in their 
report a sacrifice of 1. st. &-0,000 in one 
sum, which had been submitted ro in order 
to obtain the necessary ways and rneans for 
their small undertaking. With such faets 
before you, you will be better able to judge 
how far our administration has deserved 
well of the proprictors. Whcn J tell you 
that the report of the ncw direetors wns sent 
to me only laie on Snturdny night, you will 
1101 cxpcct a catcgorical cxplanatlon of ail 
tJ1c items in the appendix. 1 will answer 
nny questions upon particular points to the 
best of my ability, but l will Irankly avow 
that my mind has becn much more inrent 
during thèse nine years upon sccuring the 
gretal rcsult thun in treasuring up for my~ 
self or my collengues any formai justifica­ 
tion of cxpenditure which was found to be 
necessary nt the timc to auaio it. 1 must 
now make iwo or three rcmarks upon the 
report of the Gérants. Thcir appointmcnt 
arose in the Iollowing manncr ;-No sooner 
hnd you deeided, al the gcneral meeting 
held in London in April last, against the 
appointmcnt nt that Lime of n committec of 
investigation, and in faveur of the payrncnt 
of the cati of 30s. pcr share on the (j per 
cent. shores, than some forge proprietors 
waited on the board, and stated that they 
had formcd thernselves into ::i eornmiuee 
of investigation, stnting that, if their de­ 
mandswere not complied with, tbey wouhl, 
hy advertiscmeut, recommend the pro prie­ 
tors 11ot to nay the call of 30s., which had 
bren voted al the gcneral meeting Several 
weeks W('l'C consumed in affording 10 this 
committcc the explanations which thcy re­ 
quired, and l have no hcsiraiion in stating 
that the interruption caused by the delayswe 
were subjeet to, oecurring, as it did, al the 
best time of the year for the prosecution of 
theworks, ami al the very moment when the 
vote of the proprictors would have sccu red 
thcir uninterrupted progrcss, so paralyscd 
the eredit of the Company ami the action 
of the board, that a Joss of al Ieast 1. st. 
100,000 has bccn thercbj oceasioned, and 

gnie du Nord de France juste au. moment 
où cette ligne allait augmenter de valeur, 
et de faire subir ainsi à ses actionnaires 
une perte que l'on m'assure ètre de près 
de 700,000 l. st. Tout récemment, lu Com­ 
pagnie belge de ln "Jonction Orientale, ,, 
dont M. Field, l'un de vos ex-gérants, est 
directeur, a annoncé, dans son rapport, un 
sneriflce de 40,000 1. st. en une fois, sa­ 
crifice que l'on a dû subir-afln d'obtenir 
les voies et moyens nécessaires pour cette 
faible entreprise. Avec de pareils faits sous 
les yeux, vous serez plus aptes o juger jus­ 
qu'à quel point notre administration a bien 
mérité tics actionnaires. Si je vous dis que 
le rapport des nouveaux directeurs ne m'a 
été envoyé que tard dans la soirée de sa­ 
medi , vous n'attendrez pas de moi une 
explication catégorique de tons les articles 
contenus dans l'appendice. Je répondrai de 
mon mieux à toutes les questions qui me 
seront adressées sur des points spéciaux, 
mais j'avouerai franchement que j'ai été 
beaucoup plus préoccupé, pendant ces neuf 
années, des moyens d'atteindre un grand 
résultat que de recueillir pour moi et pour 
mes collègues la justification formelle des 
dépenses qui ont été trouvées nécessaires au 
moment où clics ont été faites.Je <lois ajou­ 
ter maintenant deux ou trois observations 
sur le rapport des " gérants. i, Leur no­ 
mination a eu lieu de ln manière suivante : 
aussitôt que vous eûtes adopté, au meeting 
qui a eu lieu à Londres en avril dernier, 
une résolution contraire à la nomination 
d'un comité d'enquête, et en faveur du 
payement d'un appel de fonds de '50 shil­ 
lings par action sur les actions o 6 p. °/., 
quelques-uns des plus forts actionnaires se 
rendirent au conseil d'administration, dé­ 
clarant qu'ils s'étaient formés en comité 
d'enquête et que, si leurs demandes n'é­ 
raient pas accueillies, ils inviteraient, par 
un avis spécial, les actionnaires à ne pas 
répondre à l'appel de fonds de 30 shillings, 
voté au meeting général. Plusieurs semaines 
furent employées à donner il ce comité les 
explications qu'il demandait, et je n'hésite 
pas à déclarer que les délais causés par les 



( us ) l i\0 102.] 

:1 delay of six months in the opcning of tlte 
line, This eommiuee reeommended 1hr ar•­ 
pointment of l\lcssrs. Field and Seymour 
to net as GéronLS, in eonjunetion with my­ 
self', for ::i period of rhree rnonths. l have 
no wish to disparagc their labors, but il is 
somewhat remarkable, thnt one of the füst 
steps whieh the ncw direetors look, was lo 
reverse, as far as possible, the nrrangc­ 
ments which the Gérants had made with 
the ccnrrncrors, as highly detrimcntal in 
tbcir opinion to the credit or the Company. 
ln their report the Gérants sny, unu they 
think wcll of rhc canal (whieh I :1111 not 
surprised ai), but " suggest that whcn ,1p­ 
plication is made to the Govcrmncn; on ne­ 
count of any nlterntion in the statures, its 
sanction should also be olnained 10 a !-Cpa­ 
ration of the Iwo undertakings." Jf they 
will rcfcr back ro our report or the ~3nJ 
January, 18J2, they will Iiud that ihis ,cry 
important arrnngement has nlrendy hccn 
nceomplished hy the old dircdors. 'They 
also stnre that ·' rçpcarcd applications werc 
macle to 111cm for the rcpnyment of lonus 
connectcd with the transactious in shures. 
hut thcsc they have uniformly decliucd to 
entertain." You shall sec the fruits of such 
rcsistancc. ln the rnonth of January, the 
sum of 16,000!. had hcen borrowcd by 
the Compnnyat ~ prr cc111. iurerest for Z> 

months on the collarernl sccurity, of 4,000 
six pcr cent. shares. This period lm'ing 
expired, the lendcrs pressed for repaymcnt. 
I told thcm how inconvenicnt it was for 
the Company io flnd the moncy, and after 
much negotiations tlicy olîcrct.1 lo take 
20,000l. in debcnturcs, payable uext yenr 
in full of principal and iniercst. 1 urgcd 
the acecptance of this proposition, but the 
(;érnnts refused it. The con-cqucnee is 
that the lcndcrs sold the shnres al 11/z dis­ 
r-ount, or 6,000! loss, and now clairn the 
differenee or the principal sum, togethcr 
with intrrest. The shores thus forced 11110 
the market were brought in for corners ion, 
into " obligations," and allowing for the 
bonus of 50s. pcr share upon the opera­ 
lion, the Joss entailed upon the Company 

interruptions que nous avons dû subir, à 
l'époque de l'année qui C'SI la plus Iavora­ 
blc i1 la poursuite des travaux, et au mo­ 
ment ruème où le vote des actionnaires en 
aurait assuré le progrès non mterrompu.i-- 
001 tellement paralysé le crédit de ln Corn­ 
pagnie et l'action du Conseil d'adrninistra­ 
lion, qu'une perle d'au moins f 00,0001.st. 
en a été ln conséquence. sans compter que 
l'ouverture de l.i ligne a été retardée lie six 
mois. Cc comité a recommandé ln nomi­ 
nation de Ml\l. Field et Seymour, pour 
fonctionner en qualité de " géranrs, ,. cou­ 
jointcmcnt avec moi-même. pour un 1er111c 
de trois mois. Je n'ai pas l'intention tic 
déprécier leurs travaux , mais il est toute­ 
fois digne de remarque que rune des prc­ 
mières mesures adoptées par les nouveaux 
directeurs a été lie résilier, autant que pos­ 
sible, les arrangements faits par les gérants 
avec les entrepreneurs, les considèrunt 
comme hautement préjudiciubles au crédit 
de la Compagnie. Dans leur rapport. ll's 
i;én:nts disent qu'ils nugurcut bien du 
canal (cc qui ne m'étonuc pas), mais ib 
proposent que, si l'on en venait i1 dcman­ 
der au Gouvernement une modifieatiou 
des statuts, a on devrait également invo­ 
c1ucr la séparation des deux entreprises. " 
Si vous voulez revoir notre rapport du 
25 janvier 18t>2, vous y trouverez que cet 
important arrangement a été conclu déjà 
pnr les anciens Directeurs. tes sérmits 
disent aussi que des demandes réitérées 
leur ont été adressées pour le rembourse­ 
ment d'emprunts qui se rauachcnc aux 
opérations luitcs avec les actions, mais 
CJUÏls ont constamment ref usé de s'en oc­ 
cuper. Vous allez voir quels ont été les 
fruits de ceue résistance. Au mois de jan­ 
vier, une somme de 10,0001. sr. avait été 
empruntée par la Compagnie, à ti p. 0/. 
d'intérêts pour trois mois cl moyennant 
4,000 actions à 6 p. •/0 données comme 
gage. L'échéance venue, les préteurs insis­ 
tèrent sur le remboursement. Je leur fis 
remarquer combien il était difficile pour la 
Compagnie de se procurer les fonds, cl, 
après bien des négociations, ils offrirent 
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bv their refusai to accede to this reasonn­ 
hle proposition is swelled to about 10,0001. 
I mll ut a loss to understand how this eau 
be a subject of congratulation on their part. 
There is only 011c othcr point with rcfe­ 
ronce to the Gérants. which, 1 fecl bound 
to mention. When they were norninnred. 
the scll-eppointcd commiuee of slnrchol­ 
ders required that their rcmuncration 
should be tlxed beforehand nt 1. st , 1)00 
ench , l now elairn your attention to a sub­ 
jeet persona! to myselî, viz. : the acquisi­ 
tion of the Grand Junetion Concession. 1 
am well aware of the imputations whieh 
have been thrown out-and I rhink I sh:tU 
best consult your wishes and my own fee­ 
lings by selecring for comment the printcù 
staterncnt of Mr. Lyall, bccausc that stnte­ 
ment conveys the imputation in rhe most 
direct from. Mr. Lyall states, in page 11 of 
his leuer, widely circulated. that " the 
equitable terrns on which rhese ncw lines 
arc obtaincd frorn Sir Wm. Magm1y, the 
remaining eoncessionairc, was the oppro­ 
prinrion, appnrcntly to himsclf, of no less 
a sum than /. st. 2~,000 in the G pcr cent. 
shares of our Company." Now, whcn rho 
writer penncd this pnragraph hc kncw Jll'I'· 
fcctly well that the meaning which he 
strove Lo eonvey was fnlse. At an carly 
stage of the procecdings I hnd explaincd 
al grcat lengrh 10 the iioanl-1\lr. Lynl! 
himsclf being present-s-the exient und na­ 
ture of the dcmands and claims I -hou Id 
have to satisfy. I will not, however, rcduee 
the question to a persona} quarrcl, but al 
once give you the real hisiory of the trans­ 
action :-The proposition 10 put the 
Luxembourg Company in possession of 
the Grand Junction Concession, did not 
originale with me, but arose out of the ne­ 
gociations then pending with pcrsons of 
great expérience in railway mauers, who 
had, al the lime, no interest in one line or 
the othcr, but who had bcen called upon 
to ad vise as to what mensures would make 
the Luxembourg most sccure in its posi­ 
tion arnongst surrounding lines, and also 
inducc the Paris and Strasbourg to rcnder 

de prendre 20,000 L sr. c11 cll'cts ( deben­ 
turesv, payables iotégralcment l'année sui­ 
vante, capital et intérêts. J'insistai pour 
i'neceprarion de celle proposition, mais les 
gérants refusèrent. La conséquence fut que 
les créanciers vendirent les actions ù f •/1 
d'eseornpic, soit 6,000 1. st. de perte, et 
réclament maintenant la différence d'avec 
le capiral prèté , plus les inréréts. Les ac­ 
tions ainsi forcément mises en circulation 
furent présentées pour ln conversion en 
ohligarions , et, par suite de la prime de 
50 shillings par action, pour celle opéra­ 
tion. la perte qu'entraina. pour la Com­ 
pagnie, le ref us des gérants d'acquiescer â 
une proposition raisonnable, s'est élevée à 
environ 10,000 l. st. J' ai peine à com­ 
prendre qu'ils puissent se féliciter d'un 
semblable résultat. JI y a encore un point. 
concernant · les gérants , que je me crois 
tenu de mentionner. Lorsqu'ils furent 
nommés, le comité, qui s'était institué de 
son autorité privée, exigea que leur rérnu­ 
nération f ûl fixée d'avance ù ~00 1. st. pour 
chacun. Maintenant, je dois appeler mire 
attention sur un sujet qui m'est personnel, 
savoir, l'acquisition de la concession des 
lignes de la " Grande-Jonction. " Je con­ 
nais parfaitement les imputations qui ont 
été répandues et je crois que j'agirai de la 
manière la plus conforme i• vos intentions 
et i1 mes propres sentiments en choisis­ 
sant, pour y répondre, l'exposé publié par 
)1. Lyall 7 parce que cet exposé formule 
l'imputation de la manière la plus directe. 
l\l. Lyall dit, page 11 de sa leure répandue 
à prof us ion, que ,, les conditions équita­ 
bles auxquelles ces lignes ont étè obtenues 
de sir \V. l\fagnay, le seul concession­ 
naire restant, étaient l'appropriation, évi­ 
dcmmcnt à lui-rnèrne , d'une somme de 
~l:>,000 1. st. en actions à 6 p. 0/0 de notre 
Compagnie. " Eh bien, quand l'auteur a 
écrit ces lignes, il savait parfaitement que 
l'opinion qu'il cherchait à répandre était 
fausse. Dès le commencement des négo­ 
ciations, j'avais longuement expliqué au 
Conseil d'administration - i\1. Lyall lui­ 
même étant présent - l'étendue cl la na- 
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efficient assistance. The value of the Grand 
Junction to the Luxembourg, as dcseribed 
in the report, was obvious , and it was 
strongly recomrnended that the Luxem­ 
bourg should fortifiy itself by this acquisi­ 
tion. before pretences could be put forth 
which might increase the cost. I u ndertook 
to sec whcther there was any schème of 
satisfying the parties interesred on rcaso­ 
nable terras. and thus clear the way for 
an application direct 10 the Governmcnt on 
behalf of the Great Luxembourg. On in­ 
quiring into the varions demanda, I found 
that thcy reached thesurnof about 58,0001. 
After resisting and rejccting many of thèse 
claims, l succeedcd in satisfying the whole 
with the ?5.000 shares which h :d I etn 
plaeed at my disposa] for that purpose by 
the board. The value of these ~,000 shares 
was about J. st. '10. 000. Betwcen 1. si. 
13,000 and 1. st, 14,000 was ahsorbed in 
the discharge of cnginccrs' elaims and ex­ 
penses, preliminnry and law charges, and 
other previous outlays necessurily nuen­ 
dant upon such undcriakings. My advan­ 
ces to the extent of 1. st. 5 ,?$00 wcrc re­ 
paid, and the remainder lcft me barely 
sufflcient to sntisfy ihc rcmaining claims of 
the other varions parties who hnd acqui­ 
red an interest in the concern. It was 
distinctly understood by my collcagues 
that thcsc sharcs werc set a part for thcsc 
purposcs, and werc not to be parted with 
until the whole mauer had becn arrangod, 
and the concession of the lines scoured to 
this Company. This end was obtained, and 
thus the Bclgian governmcnt wns enabled 
to grant the concession direct to the Luxern­ 
bourg Railway. So far from my hnving nny 
persona! intcrest in aceornplishing this ar­ 
rangement, my privatc interest lay the 
other wny. lt was undcrstood and ngrccd thnt 
if the Grand J unction had retained ils in­ 
dépendent position, I should have bcen 
named chairman of the Company, and 
shou Id have enjoyed a large shore of the 
profits arising Irom the projeetors' fund. 
But I eonsidercd ail thèse ndvantagcs as 
sccondary to the importance of promo- 

turc des prétentions auxquelles j'aurais à 
satisfaire. Je ne veux pas, néanmoins, ré­ 
duire ln question à une discussion pcrson­ 
nelle, mais je vous présenterai la narration 
exacte de l'opération. La proposition de 
mettre la Compagnie du Luxembourg en 
possession des lignes de la Grande-Jonc­ 
tion ne vient pas de moi , mais elle u 
surgi des négociations, pendantes à cette 
époque, avec des personnes de beaucoup 
d'expérience m affaires de chemins d,'. L,. 
lesquelles n'avaient alors aucun intérêt ni 
dans une ligne ni dans l'outre, mais qui 
avaient été appelées à donner leur avis sur 
les mesures les plus convenables pour 
donne·. à 1a Compagnie du Luxembourg, 
toute sécurité au milieu des lignes envi­ 
ronnantcs el pour amener la compagnie de 
Paris-Strasbourg n lui prêter un appui 
efficace. Ln valeur que les lignes de la 
Grande Jonction, telles qu'elles sont décri­ 
tes dans le rapport, <levaient avoir pour 
la Compngnic du Luxembourg, soute aux 
yeux. et l'on avait fortement recommandé 
~ la Compagnie de se consolider par leur 
acquisition, avant qu'on ne vint à élever 
des prétcnuons qui rendraient celle acqui­ 
sition plus dispendieuse. Je cherchai i, 
m'assurer s'il y avait moyen de satisfaire. 
il des conditions raisonnables , les parties 
intéressées , nfin de déblayer la voie pour 
une demande ü présenter au Gouvernement 
en faveur de la Compagnie du Luxem­ 
bourg. En examinant les différentes pré­ 
tcniions , je trouvai qu'elles s'élevaient it 
une somme d'environ 58,000 1. sr. Après 
en avoir rejeté quelques-unes cl réduit 
d'autres, je parvins à foire face au total avec 
les a,000 actions qui avaient été placées ù 
111n disposition dans cc but p::ir le Conseil 
d'administration. La valeur de ces 5,000 
actions était <l'environ 20,000 1. st. De f 5 
à U.,000 1. st. furent absorbées par les 
frais d'ingénieur, les dépenses préliminaires 
el les frais de procédure, ainsi que les au­ 
tres premiers déboursés, inévitables dons 
de pareilles entreprises. Je me remboursai 
de mes avances , s'élevant à 5,:500 1. st., 
et le reste fut i, peine suffisant pour salis- 
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ting the arrangement pending betwecn the 
Luxembourg and the Pm is and Strasbourg, 
and I made no stipulation in my own fa­ 
, our. Such, Gentlemen, is my cxplanation. 
J trust that it will be satisfaetory to those 
indepcudent sharcholders who hnvewitnes­ 
sed my continued devotion to the interest 
1>f the Company, and I am uttcrly indiffe­ 
rent to the opinion of thoso who would 
endeavour, by calumny or misrepresenta­ 
iion to dcprivc me of the position which 
J hm e the honour to occupy amongst 
you. 

· At the conclusron of the honournblc 
~cnllcman's address, 

Mr. Lvau, said he should say but a Iew 
words=-vcry fcw. lie had no desire to 
handy terms of recrimination wirh any 
member of the board, however he might 
diffcr wirh him os 10 the management of 
the affairs of the Company. He had noper­ 
sonal cause of dispute ciiher with Sir Wil­ 
liarn .!\fogmiy cr aoy other gentleman, and 
none more deeply regreued than he did 
the divisions which existed in the mana­ 
gement. Ilis objects had oll along been to 
bring about a meeting of the proprietors, 

foire les autres personnes qui avaient ac­ 
quis un intérêt dans cette affaire. Il était 
positivement convenu avec mes collègues 
que ces actions étaient mises de côté pour 
cet objet et que l'on ne devait pas s'en 
dessaisir jusqu'à cc que toute l'affaire ne 
fùt arrangée et la concession des lignes 
assurée il notre Compagnie. Cc but a été 
atteint, et le Gouvernement belge nus /1 
mèmc d'accorder la concession directement 
à la Compagnie du Luxembourg. Loin que 
j'eusse un intérêt personnel dans cet ar­ 
rangement, c'est une marche tout i1 Init 
différente qui eût servi mes intérêts privés. 
li était convenu que, si ln Compagnie de 
la Grande-Jonction avait conservé sa posi­ 
tion indépendante, j'en aurais été nommé 
p1 ésidcnt el j'aurais eu une large part dans 
les bénéfices provenant du capital social. 
Mais j'ai considéré tous ces avantages 
comme secondaires , comparativement ii 
l'importance des arrangements ù conclure 
entre la Compagnie <lu Luxembourg rt 
celle de Paris-Strasbourg , et je n'ai fait 
aucune stipulation en ma faveur. Telle. 
sont, Messieurs, les explications que j':n ais 
il donner : j'espère qu'elles seront considé 
rées comme sntisfaismucs par ceux d'entre 
les actionnaires indépendants qui ont été 
témoins de mon dévouement incessant a111 
1111érê1s de ln Compagnie, et je suis corn­ 
plétemcnt indifférent à l'opinion de ceuv 
qui, par ln calomnie ou la diffamation, 
chcrchernient à me priver de ln position 
que j'ni 1 honneur d'occuper parmi vous. 

Au moment 011 1 honorable Président ù 
terminé son discours, 

M. LY\I.L dit qu'il n'a que quelques 
mots à dire, - très-peu de mots. Il n'a 
pas envie d'échanger des récriminations 
avec aucun membre du Conseil, quelque 
divergentes que soient leurs vues quant i1 
l'administration des affaires de la Compa­ 
gnie. Il n'a aucune cause 'personnelle de 
dissentiment, ni avec sir \V . .Magnay, ni 
avec aucun autre de ces messieurs, et per­ 
sonne ne regrette plus que lui les divi­ 
sions qui existaient dans l'administration. 
Son but o toujours été de foire convoquer 
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111 order tlml Uwy might enter upon an 
investigation of the rnatters 10 whieh be 
had Ielt it ro be- his duty to draw atten­ 
tion. He hud seen it notieed in print thnt 
it was a motter of surprise thut bcing ac­ 
quainted with the alleged malpraetiees of 
which he eomplained, he should be con­ 
tent to sit quierly ut the board. Now. his 
answer was, that he did not sit quietly ut 
the board. and the moment he beeame 
acquainted with the création of the 10.000 
shares - no doubt for the purposes of 
bribcry - the appropriation or whieh he 
eornplained of, h1· immediately took steps 
to indueie the propriciors to appoint three 
auditors to examine their necounts. He 
was Iurther urged to continue o mcrnhcr 
of the board, because be held a large stake 
in theconcern, and he eonceived he should, 
by remaining io the management, have 
beuer opportunitics of protecting thnt pro­ 
perty than if he sent in his resignarion 
before a gencral meeting. The genernl 
meeting shoukl have hecn held in July, 
but had not been ealled 11111il the présent 
month of December. Asto the insinuation 
which had bccn eirculated, that if he hnd 
been content 10 rcceive the payment of his 
shares ot par - in other words, if he hud 
received " hush moncy," bis objection 
would never have becn hcard of - he did 
not think that any reply would be required 
from him by those who kncw him; 1ml 
with others he must be content 10 romain 
with rhose who were strangers to him, 
undcr the imputation which resulted from 
the Company he was in. Ile fell the pro­ 
prietors could not be too gra1cful 10 the 
gentleman who had, in so clear and dis­ 
passionate a manner, entercd into an cxa­ 
minotion of their aflairs, and he trusted 
ihat thcy would, al lhal meeting, appoint 
a commiuee ro probe the aflair to the root, 
and for his own pari, he would conclude 
by saying lhnt his own scat wus cntircly 
al the disposai of the proprieiors (hear, 
hear). 
The CnAmlHN sairl , in reference to the 

observation of M r. Lyall ihat the 10. 000 

un meeting d'actionnaires, afin que ceux-ci 
pussent ordonner une enquète sur les ob­ 
jets sur lesquels il avait cru de son devoir 
d'appeler l'nucntion. li u vu que l'on a 
imprimé qu'il y avait lieu d'ètre surpris ile 
ce que, connaissant les mauvaises prati­ 
ques qu'il a dénoncées, il u continué de 
siéger tranquillement au Conseil. A cela il 
répond qu'il n'a pas siégé tranquillement, 
mais que, du moment où il a été informé 
de là création des 10,000 actions - évi­ 
demment dons un but de corruption ibvi­ 
bery) - nu sujet desquelles il avait porté 
plainte, il a immédiatement fait des dé­ 
marches pour engager les actionnaires ù 
nommer trois contrôleurs ( tuulitors ), ù 
l'effet d'examiner les comptes. Une autre 
raison, qui l'engageait à rester membre du 
Conseil d'administration, était la mise de 
fonds considérable qu'il avait dans rentre­ 
prise et que, par conséquent, il était mieux 
il mème dcsauvegnrder en faisant partie du 
Conseil qu'en donnant sa démission avant la 
convocation du meetiug général. Cc meeting 
qui devait avoir lieu au mois cle juillet, mais 
il n'a été convoqué qu'en décembre. Quant à 
l'autre insinuation que l'on a mise en circula­ 
tion, savoir, que s'il avait obtenu le rembour­ 
sement de ses actions au pair,-en d'autres 
termes, que s'ilavait reçu «dcl'argent pour 
se taire (lwslt mo11ey)," on n'aurait jamais 
entendu parler de ses objections, - l'ora­ 
teur ne croit pas qu'une réponse soit néces­ 
saire pour ceux dont il est connu personnel­ 
lerncnt ; quant i1 ceux auxquels il est étran­ 
ger, il doit se résigner à rester sous le poids 
de l'imputation qu'il doit à ce qu'il a été 
en pareille Compagnie. L'orateur est d'avis 
que les actionnaires ne sauraient ètre trop 
reconnaissants à ceux qui ont examiné ln 
situauon des affaires avec tant de clarté et 
de eulrne ; il a la confiance que le meeting 
nommera un comité i1 l'effet lie pousser eet 
examen à fond, el il termine en disant que, 
quant à lui personnellement, il met son 
siège au conseil entièrement à la disposition 
des actionnaires (écout<:z! écoutez!). 

LE PniiSWE~T dit au sujet de l'observation 
foire par M. Lyall c1uc les 10,000 actions 
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shores hnd been ereated for the purposc of 
bribery, he could emphatieally dcny thai 
they were for any such purposc. The 
shares had been distributed for services 
rendered in promoting the interests of the 
Company- amongst the press andothers 
- but none to any one in the service of 
the Gorcrnment. 

Mr. LuLL -1 believe that is pcrfcctly 
truc. 

Mr. MAîN.\RD-Givc us the narnes. Let 
us have no shuûing. Herc we arc, year 
after ycar, pursued with eall upon eall, 
and all our funds arc swamped and swnl­ 
lowed up in a gulf of iniquity ! 

The meeting beeame hcre vcry boiste­ 
rous, several gentlemen wcre spcaking at 
once, and there was a l5Cncral dernnnd for 
an explanation from !\Ir. l\lastt'rman. 

M r. l\lAsuniu:"I responded to the call, 
and said hc had already replicd to l\Jr. 
Lyall's insinuations by a louer which hc 
had circulated muongst the proprietors. 
and for any further explanation he wus 
content ro l'est his dofence upon the statc­ 
ment presentcd that dny by the chnirman, 
If lhat failed ro satisf y any reasonable man 
of the motives which influcnced him in the 
course whieh lie had pursucd in forward­ 
ing what he coneeived to be for the best 
interests of the Company, hc cou lu only 
regret il. As to his retaining his scat al the 
board, he begged to sny that, whcn on a 
former occasion the suggestion was made 
to him to retire. it did not rcquirc from 
him two minutes considération to induce 
him 10 eomp1y, if the proprietors thought 
sueh a step would eonduce to their inte­ 
rests ; and hc should conscquently not 
hesitate 10 do so now, if upon a calm and 
dispassionate eonsideration they should 
arrive at th:11 conclusion. 

[This explanntiou did not appear in the 
least degree satisfactory to the meeting, 
and the expression of this feeling was given 
in no measurcd language.] 
A PnoPRIETOR drew attention 10 somc of 

avaient été créées dans un but de corrup­ 
lion ,bribe,y). qu'il doit péremptoirement 
nier qu'elles dussent servir à un pareil 
objet. Les actions ont été distribuées pour 
des services rendus en lnvorisaru (in pro­ 
motillg) les intérêts de la Compagnie Jons 
1a presse et ailleurs { a111011gst the press anü 
others) mais aucun fonctionnaire du Gou­ 
vernernent n'y a eu part. 

l\1. L,·Au. Je suis convaincu que ceci 
est parfaitement vrai, 

M. !\l:\\'~ARD. Dites les noms. Plis de 
faux-fuyants. Nous voilà une année après 
l'autre poursuivis par des appels de fonds 
sans cesse renouvelés, cl tous nos fonds 
sont dissipés el englouris dans un gouffre 
d'iniquité! 
· (Ici le meeting devient très-tumultueux, 
plusieurs membres parlent à la fois et de 
toutes paris on demande que ~I. .l\foster­ 
man fournisse des explicauons.) 

1\1. MASTEfi!IAN SC présente et dit qu'il a 
déji1 répondu aux insinuations de i\I. Lyall 
par une lettre qui a été mise en circulation 
parmi les actionnaires ; en fait d'autres e:\· 
plications il se borne à appuyer sa défense 
sur la déclaration que le Président vient de 
foire. Si cela ne suffit pas pour donner 
satisfaction à tout homme raisonnable à 
l'égard des motifs qui l'ont intlucncé dons 
la marche qu'il a suivie eu contribuant à 

ce Cf u'il considérait comme les véritables 
intérêts de la Compagnie, - il ne peut 
qu'en exprimer ses regrets. Pour ce qui 
est de conservcrson siège nu Conseil, il croit 
devoir faire observer que, le conseil de se 
retirer lui ayant été donné dans une occa­ 
sion précédente, il n'a pas hésité deux 
minutes n se conformer à cet avis, dans lu 
supposition que les actionnaires le trouve­ 
raicntconformeà leurs intérêts; il n'hésitera 
donc pas davantage a le faire maintenant 
si, à la suite d'un examen calme et réfléchi, 
ils arrivent i, la rnéme conclusion. 

(Celle explication ne parait pas le moins 
du monde satisfaisante à lnssemblée , des 
manif estations dans cc sens se font enten­ 
dre dans un langage peu mesuré.) 
V:;- AcTIO:îNAm1rnpprllcl'attcn1ion sur quel- 
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the items of cxpcnditure, as sel Iorth m 
the appendix to the report of the new di­ 
rcctors, particularly to asum ofl. st.10,500, 
which appeared Lo have bcen paid to Mr. 
Ashwell. Who was Mr. Ashwcll? 
The C11A1R~1AN said l\lr •. Ashwell was 

director gérant of the Company, with on 
engagement for sevcn ycars at 1. st. 1,?500 
a year (Crics of' 'shame"). 
'I'he Pnoemsroa said he found thal a 

payrncnt was made to this person of 1. st. 
3,900, in the course of twelve months, for 
past services; ail the whilc he was kicking 
his heels at Brighton ami Tunbridge. Ask 
him to account for the shares that were 
said to have becn sent to Brussels ? 
(The indignation of the meeting semeed 

to be getting bcyond restraint, and crics of 
'· Swindling ! " '1Turn thcm out ! " '' Sha­ 
meful ! " were heard on ail sicles. For a 
long time il was uuerly impossible for aoy 
single speaker to obtain a distinct hearing 
at length.] 

Mr. T,rno endeavoured to impress upou 
the meeting the absolute ncccssity of ab­ 
staining from personalities and minorpoints 
of objection if thcy desired 10 accomplish 
any practieal' objcct. lt was, ncverthclcss, 
apparent, thnt alfoirs l1aù arrived at such 
a erisis, thar it bccarnc a paramount dury 
on the part of, ihc proprietors io look to 
their own. To assisi them in their object, 
no one couic! for a moment <loubt that ihey 
were deeply indebted to the gentlemen al 
Lite board who had devotcd so much ex­ 
perience, timc, and talent to the exposition 
of their affaire, which had becn that day 
read to thorn by Mr. llced (hcar, hcar}; 
and, he must say, he thought lhey hall 
exercised a wisc discrétion in leaving the 
proprictors 10 from their own opinion, and 
to act upon the fuets whieh the new direc­ 
tors had eollected and arranged in an in­ 
telligible order (applausc), As far as the 
pas! nets of the dirccrors werc concemeû, 
he did not think that, spcaking generally, 
it would be for the intercsts of the Company 
thut they should be ruade the subject of 
too serutinising an investigation. He did 

ques-uns des articles dc!Jépenses, figura ut 
dans l'appendice du rapport des nouveaux 
Directeurs, et notamment sur une somme 
de 10,()00 \. st., qui résulte avoir été payée 
à M. Ashwell. Qui est cc .M. Ashwelt? 
t.r. P11ts10E:-ïT dit que ~I. Ashwelle était 

Directeur gérant de la Compagnie. avec un 
C'ugngem(>nt pour sept ans, :1 1,?.SOO 1. st. 
par an -(cris de " c'est lumteu» ! "1 

L' Ac11osNunE dit qu'il a trouvé qu'un 
payement dc5,9:501. st. a été Iait au même 
individu dans l'espace de douze mois, pour 
des services passés I et tandis qu'il battait 
le pavé ù Brighton et Tunbridge. Deman­ 
dez-l ui de rendre compte des actions c1uc 
l'on dit :n·oir été envoyées à Bruxelles. 

[ L'indignation de l'assemblée semble 
dépasser toutes les bornes et de tous côtés 
l'on entend des cris de w escroquerie, " ~à 
fo71orte! ",,c'est honteu.x! ,, Pendant long­ 
temps il est impossible à aucun orateur de 
~c faire écouter.] 

~J. TEED cherche ù foire comprendre â 
l'assemblée la nécessité absolue de s'abste­ 
nir de personnalités et d'observations se­ 
coudaires, si l'on veut atteindre un résultat 
pratique. Il est cependant évident que les 
affaires sont arrivées â un lei état de crise 
qu'il y a devoir impérieux pour les action­ 
naires de se tenir sur leurs gardes. Nul 11e 
peut douter un instant c1u ïl n'y ait lieu 
d'être très-reconnaissant aux membres du 
Conseil qui, pour leur venir en aide à cet 
effet, ont consacré tant d' cxpérienee, de 
temps et de talent à l'exposé de la situation 
dont ils ont entendu donner lecture par 
~I. Rced ( écoutez ! écoulez!) ; l'orateur 
trouve qu'ils ont fait preuve d'une sage ré­ 
serve en laissant les actionnaires former 
eux-mèrnes leur opinion et agir d'après les 
faits que les nouveaux directeurs ont re-' 
cueillis et disposés clans un ordre intelli­ 
gible (a11pla11dissenumts). En cc qui con­ 
cerne les actes des anciens directeurs, 
l'orateur n'est pas d'avis, en général, qu'il 
serait favorable aux intérêts <le la Compa­ 
gnie d'en faire l'objet d'une enquête trop 
minutieuse. En conséquence il n'a pas l'iu- 
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nol, rhereforc, propose ro enter into thorn. 
He should, however, be doing violence t() 
his CJWn sense of right and justice, if he 
passed over wlrhout remnrk thnt paragraph 
in the report of the new directors whieh 
says :-"lt is propcr thnt we should ob­ 
:lNVC that 8,960 shnres arc in the Cornpa­ 
ny's hnndsagainstanadv:inceofl. st. 58,000 
from your funds , and it is probable the 
rnoncy will not be forthcoming," (henr, 
hear). Weil, thcn, be would say, if the 
proprietors were content to look over the 
past , it would be an abnegation of ail 
principle to pass by so gin ring a dcrelietion 

' of dut y on the part of their directors as was 
involved in this misappropriation of the 
funds of the Company (checrs). He held 
ihat the direetors werc directly hable to 
the proprietors for the whole of this a mou nt 
(hN1r, hcar). So for, then, frorn concurring 
in the recommendation of the rcpon, thar 
these shares should be Iorlcited ami redis­ 
tributcd amongst the proprietors, hc said, 
let the directors tuke the sceurities , and 
rcstore to the proprietors the moncy which 
had hccn invested upon them out of the 
capital of the Company ( checrs), and hc 
insisted that it should be an instruction to 
whatcver cornmiucc socver thcy might con­ 
tide the furthcr seulement of thcse maucrs, 
10 takc the highest legal adviec as to the 
proceedi1){5S which it migltl be necessary 
to takc for the recovery of this amount 
(applausc). Il l111L! becn said, indced, that 
the money had bccn cxpeuded with a view 
to promotc the allinnee between the présent 
Company and the Paris and Strasbourg 
Cornpnny. Now, no one could, of course, 
doubt for a moment that such an alliance 
would provc if aecornplished, in the hi­ 
ghcst degrceadvantageous 10 this Cornpany, 
but was il to be toleratcd that dircetors 
should deal with the rnonies of a Company 
in such a manner without the consent, and 
without cven consulting rhose of whom 
they were the trustées? Jf such a licence 
werc extended to them, .there was no in­ 
vestment in the market which th!'y rnight 
not select for their opérations ! On prin- 

tention <le les examiner. Mais il ferait vio­ 
lence ù ses sentiments du droit et de la 
justice s'il passait sous silence le passage 
du rapport des nouveaux directeurs où il 
est dit : - M Nous devons foire observer 
que 8,960 actions sont entre les mains de la 
Compagnie contre une avance de 1>8,0001. 
st. de vos fonds et il est probable que ceue 
somme ne rentrera plus " - (écoutez! 
écoutez l s . Eh bien! continue l'orateur, lors 
mèmc que les actionnaires se résigneraient 
ù fermer les yeux sur le passé, cc serait 
une renonciation à tous les principes que 
<le passer outre sur une aussi flagrnnto 
violation de tous leurs devoirs, de ln part 
des directeurs, que celle que constitue un 
pareil détournement des fonds de la Co111- 
pag11ie--( approbatiou). 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 donc de se joindre à la recom­ 
mandation contenue dans le rapport, que 
ces actions soient déclarées déchues et dis­ 
tribuées de nouveau parmi les actionnaires. 
il dit: laissez les directeurs prendre le gage 
et faites leur rembourser ii la Compagnie 
les fonds appartenant nu capital social qui 
ont été prêtés sur cc gagc•-(appro1,atio11); 
l'orateur insiste pour que l'on meue dans 
les instructions d'un comité quelconque 
auquel on confiera le règlement ultérieur 
de celte question, de consulter les juris­ 
consultes les plus expérimentés , sur la 
question des poursuites qui pourront être 
nécessaires Jlour recouvrer cette somrne­ 
(appia11dissemc11ts\. JI a été dit en effet que 
cet argent a été dépensé dans le but de fa­ 
voriser (to promote) l'alliance entre notre 
Compagnie et celle de Paris-Strasbourg. 
Personne ne saurait avoir le moindre doute 
que si cette alliance s'effectuait, clic serait 
extrêmement avantageuse ù notre Compa­ 
gnie; mais fout-il pour cela tolérer que les 
d ircctcurs disposent de cette manière des 
fonds d'une Compagnie sans le consente­ 
ment, voire nième sans avoir pris l'avis de 
ceux dont ils étaient les mandataires, Si 
une pareille licence leur émit aecordéc, il 
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ciple thereïore, lie urgcd that they should 
insist u pon the rcstoration or their moncy, 
for by such irrrgulnr and illégal dcaling 
with corporate Iumls, by direetors of pu­ 
plie componies, il wns that railway property 
suffered depreeiation, and directors of rail­ 
way companies beeome u byeword ('' No, 
no," from l\Jr. Uziclli-a laugh), Sueh, 
however, were his Mr. Teed's, opinions, 
and therefore he urged that it should be 
an instruction to the Committeo to rakc 
the besr advice as to the procecdings nc­ 
ecssary to obtain the rcpaymcnt of the mo­ 
ncy, thus improperly and u11jm1ifü1oly 
ndvanccd (loud chcers, and continucd ap­ 
plause). 

.l\Jr. °MASTEnlll.ll'i bcggetl lt> be allowcd to 
make one or two observations. It appcnred 
to him thnt the meeting had arrivcd al a 
forrgonc conclusion, and one of 1wo cour­ 
ses were open to rhc proprietors, Eithcr 
they would say at once. ""\Ve hclicvc al­ 
rhough you have hccn unsuecessful , 1hat 

your intentions werc good •· (loud laughter), 
or rhnt they rcfusrd to recognise I lie tran­ 
saction refcrrcd ro, and it thcn resol vcd 
itself into a sirnply legnl question. ln the 
latter case, it could net be expcctcd that 
the direetors would tend thernselvcs to 
their own condemnation (disapprobation). 
He protestcd that the objeet they had in 
vicw was a laudable one, naruely, to obtain 
a frec currency for the shares of 11,c Corn­ 
pnny, on the Paris Bourse. 

Mr. ANDERTON (auditor-, explained that 
the advances which had hccn made, 
amounting in the whole to 1',8,0001., had 
not been passcd unnoticcd by the auditors, 
but that they hnd hnrnled up protesta 
egainst nny such advances being mode 
wirhout a murgin of rn 1. pcr cent. upon 
the market price of the seeurities upon 

n'y aurait pas d'opération de Bourse à la­ 
quelle ils ne pussent se livrer! L'orateur 
demande par conséquent avec instance que, 
par principe, l'on insiste sur le rembour­ 
sement de ces fonds, car c'est par suite de 
cet emploi irrégulier' rt i11égnl des fonds 
sociaux, de la part des directeurs de Com­ 
pagnies publiques que les fonds de chemins 
de fer ont subi une dépréciation et que le 
titre de Directeurs de Compagnies tic che­ 
mins de fer est devenu un sobriquet (<t 
byeworcl). (M. Uziclli : " non, non " - on 
rit.) L'orateur ajoute que telle est pourtant 
son opinion et c'est pourquoi il insiste 
pour que l'on mette dans les instructions 
du comité tic recourir à une consultation 
légale au sujet <les poursuites à entamer 
pour obtenir le remboursement des fonrls 
prêtés d'une manière irrégulière et inj us­ 
tifiable-taci:larnations et applaudissements 
prolullgés). 

i'tf. l\IAsTEnM,\N demande à pouvoir foire 
une ou cieux observations. Il comprend 
que le 111eeting est arrivé ,i une conclusion 
décidée d'avnnee (a [oreçone cù11cl11Sion) et 
que les actionnaires ont le choix entre 
l'une ou l'autre marche à suivre. Ou ils peu­ 
vent dire de suite : "malgré votre insuccès 
nous sommes convaincus que vos inten­ 
tions étaient bonnes ,, - ( éclats de rire), 
ou ils peuvent refuser de reconnaitre l'opé­ 
ration dont il s'agit, et alors ln question 
se résout en une controverse légale. Dans 
ce dernier cas, on ne doit pas s'attendre à 
cc que les Directeurs prêtent la main ù 
leur propre condamnation. - ( d-l<trques 
de désapprobration). L'orateur proteste que 
le but que les Directeu rs avaient en vue 
était un but plausible, savoir, d'obtenir, que 
les actions de la Compagnie fussent cotées 
à la Bourse de Paris. 

M. ANDEIITO~ (contrôleur) explique (JUe 
les contrôleurs n'ont pas laissé passer sans 
observation les avances qui ont été faites 
jusqu'à concurrence de tl8,000 1. st., mais 
qu'ils avaient remis une protestation contre 
toute avance faite sans une marge de 
115 p. 0/0 sur la valeur du jour du gngc 
sur lequel on avançait des fonds. - ( Écou- 

51 
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wlrieh such advanccs were made , heur, 
henr). The auditors also requircd explana­ 
tiens or the ndvauces. On the 28th Feb., 
Sir W 111. Magn,ly explained that the ad­ 
vances referrerl to wcre for the gcncral in­ 
terests of the Company; in refercncc to the 
share purchuses for promoiing the arran­ 
gements wirh the Paris and Strasbourg 
Company, il was also Iound that a cheque 
of 8,000 l. was signed for, which at the 
market priée of the shnres at the lime, 
showed an excess of 5, 71:>0 l. over and 
ahove the value of the securities delivcred 
=-which stil\ reruained to be aeeounted 
for, whatever opinion might be cntertnlncd 
of the transaction itself. Upon eorrespon­ 
dencc with the bunkers, it nppeared thnt 
the shores had becn duly depositcd through 
the seeretary, !\Jr. Anderton read n writ­ 
ten paper, entering into the dcmils of the 
various transactions, ami concludcd by 
stnting thut his object was to convincë the 
sharcholders, thot from the lime of the 
nppointment of nuditors , they hnd nc­ 
glccted no opportunity of cnquiring into, 
und if possible of prcvcniing thcsc irre-. 
gular trnnsnctions (hcnr, heur). 
lin the appendix to the report of the 

ncw directors thcre appcars , under the 
hcai! of" Proof and Statcmcnt of Balanec 
to 51st Deeembcr, -18~5," the Iollowing 
cntry : - " Deduct amount lent by the 
clircctors to Mr. Stewart, 58,000 1." J 

A P110Pnn:1on askcd who Mr. Stewart 
was? 

.\fr. ~IASTERll.\X said :Ur. Stewart was a 
gcntlemnn who was introduced to 1hc 
board as a fil negoeiator for the Ilnnncial 
arrangement rcfcrred to. He (~Ir. ~laslcr­ 
man) kncw noihing more of him. 

~Ir. Hon.\CE \V1LKINsON said hc thought 
he cou Id tell the proprictors more . .\Ir. Ste­ 
wart was a partner in the stock spceula­ 
rions of ~Ir. 1\laslcrm;m ( uproar). The sole 
notes were soructimes made out in the 
nome of one, and sornetimes of hoth (re­ 
newed uproar). 

tes ! écoutez!) tes contrôleurs ont aussi 
demandé des explications sur ces avances. 
Le 28 février, sir William Magnay a ex­ 
pliqué que les avances dont H s'agit étaient 
faites pour les intérêts généraux de la 
Compagnie en relation avec l'achat d'ac­ 
tions pour faciliter les arrangements avec 
ln Compagnie de Paris-Strasbourg ; on a 
également trouvé que l'on avait signé un 
clfcl de 8,000 1. st., leq uel, nu prix du jour 
des actions, dépassait de 5,7zi0 1. st. la 
valeur du gage déposé, - cc dont il y a 
encore ù rendre compte, quelle que soit 
l'opinion à laquelle on veuille s'arrêter sur 
l'opération en elle-rnèrne. Jl est résulté 
d'une correspondance avec les banquiers 
que les actions ont été dûment déposées 
par l'entremise du secrétaire. i\I. Anderton 
lit un écrit où sont exposés les détails des 
différentes opérations. et il conclut en dé­ 
clarant que son but était de couvaincre les 
actionnaires que, depuis la nomination des 
contrôleurs, ceux-ci n'ont négligé aucune 
occasion de fl~ire une coquète sur ces opéra­ 
tions irrégulières et de les empêcher au­ 
tant que possible, (Écoutez! écoute=!) 

[ Dons l'appendice du rapport des nou­ 
veaux Directeurs, on voi: figurer, sous le 
titre de " Bilan arrêté au 51 décembre 
18ti5, " le libellé suivant: « A déduire 
ln somme prêtée par les Di recteurs à l\l. Ste­ 
wart, ;:,8,000 1. st. " ] 

U;( .\cno~N.\rnE demande qui est i\I. Stc­ 
wart. 

M. ~hsttR\IAN dit que M. Stewart a 
été présenté au Conseil d'administration 
comme un négociateur très-convenable 
pour les arrangements financiers dont il 
s'agit. ~i. i\lastcrmon ne sait rien de plus 
sur son compte. 
U. Hornes WtLKtNso;-i croit qu'il peut en 

dire davantage aux actionnaires, M. Ste­ 
wart a été le partner de M. Mnstcrman 
tians ses spéculations sur les fonds publics 
-l B.rniti;). Les bordereaux de vente étaient 
faits quelquefois au nom de l'un d'eux et 
quelquefois au nom de tous les deux en­ 
semble - (1Voiwecmx bruits). 
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~tr. '.\I.\STEl\'.\l.\:i< deniedthis. 1 !\1. ~hsTERY:\:i. nie cc fait. 
Admiral Ksu.r callcd on l\Jr. i'\lastcrman 

to say who l\Ir. Stewart was. Wns lie a 
merchant? 

"'Ir. l\lAsn:nMMI repeated his explanation 
1hat l\lr. Stewart was introduced as a gent­ 
leman wcll acquuinted with financial af­ 
faits, and a proper pcrson to undertake 
the negoeiation. AH he understood further 
was that he was seeretary to one or two 
companies (a voice, '' Golù Companies ''). 
lt was useless for him (Mr. i\lnstcrman) to 
o!Tcr explananons, since it was obviens the 
meeting hnd decided ngainst him. lie 
should, thcrefore, content himsclf by stat­ 
ing that lite objeet which the directors had 
in view was a laudable one, nnmcly, to get 
tlic shores of the Company quoied on the 
Paris Bourse; and the transaction was sane­ 
tioned by the board. 

I 

Ml'. Umuno said hc was " disgusted " 
wirh the conduct of Mr. J\fosterman ! 

Atl111in1l KELLY said , if the transaction 
was sunctioued by the board, it was not 
lair to lix on ;\Jr. Mastcr111a11 the eruire 
responsibility. 

i\Ir. J. ,v. SEnioi.:n sait! il was a grave 
malter that there should rcmain still un­ 
explained the fnct of the advances on the 
shores bcing in excess of their market 
value. Ile regarded l\Jr. i\Jastcrrnan as the 
principal in the transaction, and i\lr. Ste­ 
wart as his alter ego. Nor did hc believe 
that !\fr. Coxhead, the seeretary, had pro­ 
pcr aurhority to part with the shares, But 
it was notorious that Mr. 1\lasterman was 
deeply involved in shore speeulations at 
the lime, and lie bclieve the present was 
part of larger speeulntions whieh broke 
down. He desired to do no injustice to 
~Ir. i\fostcrman, and hc believcd rhat the 
shares in question were purchased to sus­ 
tain the opérations in which Mr. !\fosterman 
was engaged at the timc. 

L'amiral KELL v invite )1. Miis1c1·111un ii 
dire qui était M. Stewart Est-cc ml mar­ 
chand? 

M. ~hsTEnllA~ répète son cxplicarion 
<JUC M. Stewart a été présenté en qualité 
d'homme très-expérimenté en affaires li man­ 
cières, et comme opte à entreprendre ln 
négociation. Tout ee qu'il sait de plus, 
c'est qu'il était secrétaire d'une ou tfo11x 
Compagnies - (une voix ! ~ Compagnies 
aurifères [Gold-Compa11ies] ., j. L'orateur 
ajoute qu'il est inutile pour lui de pré­ 
senter des explications, puisqu'il est évi­ 
dent que le 111eeli119 a déjà décidé contre 
lui. Il se bornera, par conséquent, à dé­ 
clarer de nouveau que le but que les Diree­ 
teurs avaient en vue était un but plausible, 
savoir : d'obtenir que les actions de la 
Compagnie fussent cotées à ln Bourse de 
Paris ; d'ailleurs, l'opération a été sanc­ 
tionnée par le Conseil d'admiuistrntion. 

~I. .Mu~.rno dit qu'il est " dégouté 
((lis911sted} " de la conduite de )J. ,1ns­ 
termnn. 

L'amiral KELL'i <lit que, si l'opération n 
été sanctionnée par le Conseil d'adminis­ 
tration , il n'est pas loyal d'en rendre 
M. l'fostcrman seul responsable. 

.M. J. W. Serxoun dit que c'est une 
affaire grave que de voir rester sans expli­ 
cation cc fait que les sommes prêtées sur 
les actions dépassaient ln valeur de Bourse 
de ces dernières. Il considère )1. ~Instcr­ 
man comme le principal auteur lie l'ope­ 
ration et )1. Stewart comme son alter ego. 
Il ne croit pas non plus que i\l. Coxhead, 
le secrétaire, fût dûment autorisé i1 se des­ 
saisir des actions. l\lais il est notoire qu'à 
celte époque, M. Masterman était profon- • 
dément mèlé à des spéculations en fontis 
publics, et il est convaincu que l'opération 
dont il s'agit faisait partie de spéculations 
plus considérables qui ont mal tourné 
(wltich broke down). Il ne veut pas foire 
tort à M. Maslcrman, mais il est convaincu 
'que les actions en question ont été achetées 
pour soutenir les opérations dans lesquelles 
M. ~lastcrmon s'était engagé ù celle époque. 
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Mr. MAS1 EIUIA~ nssured Mr. Seymour tlnit 
lie did him grcat lnjustice by the sratement 
he had just matie. The purchase of the 
shnres was quite indepcmlcnt of any prl­ 
vate transactions or his. 

l\lr. Sr.rnovn cominuerl.i--In the report 
of the Gérants a cornplaint was made that 
the shares were held by the hankers , be­ 
cause of advanees ruade by thern in excess 
of the securities, ami the Gérants refused 
to enter into the discussion ot the share 
transactions beeause of their fraudulent 
character. 

Mr. Fm.o interposed, and said that the 
Gérants did not decline to enter into the 
examination of the sharc transactions be­ 
cause of their fraudulent eharaeter , but 
because rhey conccived such an examina­ 
tion should be more propcrly referred to 
the gcnernl meeting. They believed the 
direetors exccedcd their powcrs when thcy 
advanced the ~8,000 1. 

l\lr. SErnOl.iR said , the balance of 
27,000 1. would not have stood against 
the Company but for the advances made. 
lie belicved the advancc of 16,000 l. was 
made to liquirlate the Iiabilitics incurrcd 
hy the shares dealings (hear, hcar). The 
borrowing of this 16, 0001 ., to rnake up 
a sum of 40,0001. had cost the Company 
12,000 1. ; whieh , together wiih the 
~8,000 l. lent to l\lr. Stewart, involved a 
loss in share transactions of 70,000 1. As 
to the 2ti,OOO 1. paid to the Grand June­ 
tion. hc believed the board werc bound to 
refond the entire sum. 

l\l r. Rows considcred they had arrived 
at that point in the discussion when it be­ 
came their dut y to ask for the minute au­ 
thorising the transfer of the ti,000 shares. 
and he called upon the secretnry 10 read 
the minute. 

Mr. Rows rnoved, and Admirai KELLY 

seeonded, a resolution to that. efTcct ac­ 
cordingly, 

~I. fthsn:n»AN assure c1ue .M. Seymour 
lui fuit le plus grand tort par la déclaration 
c111e l'on vient d'entendre. L'achat des ac­ 
tions n'avait aucun rapport ,\\'CC les opéra­ 
tions qui lui étaient personnelles. 

M. Si::,·»oun continuant. Dans le rap­ 
port des gérants, on se plaint que les 
actions sont tenues par les banquiers, par 
suite d'avances que ceux-ci ont faites eu 
sus <lu gage, cl les gérants ont refusé 
d'entrer en discussion sur l'opération des 
actions, i1 cause de la nature frauduleuse 
de celle opération, 

M. Frn,n interrompt pour dire que les 
gérants n'ont pas refusé d'examiner l'ope­ 
ration faite avec les actions, parce qu'ils la 
considéraient comme émnt d'une nature . 
frauduleuse, mais parce qu'ils croyaient 
c1 uc cet examen serait plus convenablemcnr 
déféré au meeting. Les gérants sont d'avis 
que les Directeurs ont outrepassé leurs 
pouvoirs en faisant l'avance de ces ?>8,000 
1. sr. 

m. Ssraoun die que la balance de 27,000 
l. st. ne figurcrnit pas au passif de la Corn­ 
pagnie, si cc n'était pour les avances qui 
ont été faites. Il est convaincu que l'avance 
de 16,000 l. st, n'a été faite que pour 
liquider les engagements contractés pour 
les opérations avec les actions -(ecoutez! 
écoutez!). L'emprunt de f 6,000 1. st. pour 
parfaire une somme de 40,000 1. st., a 
couté à la Compagnie 12,000 1. st., les­ 
quelles, ajoutées aux ~8,000 1. st. prêtées 
i, .M. Stewart, entrainent, sur les opérerions 
(·n actions, une perte totale de 70,000 I. sr. 
Quant aux 25,000 1. si. payées pour la 
Grande-Jonction, l'orateur est d'avis que 
le Conseil d'administration doit ètre tenu 
de les rembourser intégralement. 

M. Rowsest d'evis qu'an point oû en est 
arrivée la discussion, il est de son devoir 
d<' demander communication des procès­ 
verbaux contenant l"autorisa1ion de trans­ 
fert tics 5,000 actions, et il invite le secré­ 
taire à en donner lecture. 

Une proposition formelle est déposée 
dans cc but par M. Rowe, et appuyée par 
l'amiral Kelly. 
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The C11.\11rn 1:... directed the secretney to 
rend the minute. 

~h. Rows said hc askcd for the pro­ 
duction of the minute, because it woukl 
be Iound thnl it W(IS dated a month carlier 
than the transaction to whieh il rcf erred 
was dcterrnined upon. 
The Stcarmn v rend the minuteof the date 

ofN'ovcmbc1· 18, 1853, signed by Mcssr~. 
Evans, Mngnay, Lyall, and Mastcrman. 

Mr. Hows askcd whether therc werc any 
nny luterlinemions whcn thcy were made, 
and Lly whorn? 
The SECirnTAnY suid there wcre interli­ 

neations , and no doubt they werc made 
when the mistake in the rough minute­ 
book was discovered, 

Mr. Hows asked who made the inter­ 
lincations? 

.Mr. Coxue.œ said, the prcsident upon 
his return from abroad, and reading ovcr 
the minute had pointcd out tha; it did not 
convcy the correct interpretatiou of its 
meaning, and il was altercd aecordingly. 

Mr. LYALL said hc thought he could 
solve the dilfleulty. He had becn absent 
for some rime, and when he discovcred 
the irregularity, lie proceeded 10 the office, 
and asked for the minute book, which, 
however was not ut hand, andin Fcbruary 
only it was that he found it writtcn up to 
the prcvious week. The rough minutes 
had been destroycd. The Iaet was, Sir 
W. Magna y, al the fag-cud of a board 
meeting. proposed the purchase of the 
Grand Junetion, to whieh lie (Mr. Lyall) 
ohjeeted, knowing nothing of the value of 
that propcrty, ami he erased the resolution 
with his own hnnd. 

Mr. Bows said , the si.ale of Iacts was 
ihat the minute authorised the transfer of 
:;,000 6 pcr cent. shores for the pur­ 
chase of the Grand Junction, but by anti­ 
cipation the President had transferred the 
2~,000 1. st, rcprescnted to his own pri­ 
vate accouru (cries of 1' Sharne, ") 

Ls Pnits10F.~-r charge le secrétaire dt· 
donner lecture de~ procès-verbaux. 

l\l. Row1: tlil qu'il a dl'mandé la produc­ 
tion des procès-verbaux parce qu'on trou­ 
vern que la tinte eu est antérieure d'uu 
mois il la résolution concernant l'opératiou 
dont il s'sgu. 

Lit Sw1tr.\ll\P. lit le procès-verbal eu 
date du 18 novembre 18?j3, signé par 
l\lM. Evans, l\J::ignay, Lynll et :\fos1crmn11. 

1\1. Row11 demande s'il n'y a pas des i11- 
terpolations et Jans l'afflrmurive quand 
elles 011 t été f.ii tes cl par· qui? 

Le s~:cnh.\mF. dit qu'il y a des interpo­ 
lations cl que sans doute elles ont été fuites 
lorsque l'on n découvert l'erreur lln:)s le 
registre brouillon. 

M. Howr; demande qui a fait le:: inter­ 
polations? 

M. Coxusxn dit qu'après son retour de 
l'étranger le Président, en parcourant les 
procès-verbaux, avait fuit remarquer que 
celui-ci ne donnait pas une interprétation 
exacte de ses intentions, Cl le procès-verbal 
u été modifié en conséquence. 

M. LY:\LI. dit qu'il résoudra la difûeulté. 
Il avait été absent pendant quelque temps 
et lorsqu'il découvrit l'irrégularité il ~c 
rendit au bureau cl demanda après le 1·c­ 
g.stre des procès-verbaux, mais ceux-ci 
n'étaient pas sous la main, et ce ne fut 
qu'en février qu'il trouva les procès-ver­ 
baux inscrits jusqu'à la semaine précédente, 
Les brouiilous avaient été détruits. Le l'ail 
est que Sir\\'. Mngnay, au dernier moment 
<l'une séance du Conseil, avnit proposé 
l'achat de la Grande-Jonction et que lui 
(!tL Lyall) s'y était opposé, ne sachant JHl!­ 
quelle pouvait être la valeur de celle pro­ 
priété, et qu'il avait billéla résolution de sa 
propre main, 

M. llows dit qu'il résulte de C!!S foits 
que le procès-verbal autorisait le transfert 
de 1.000 actions à six p. c. pour l'achat 
de la Orande-Jonciion , mais que, pal' an­ 
ticipation, le Président avait transféré ù son 
compte particulier les 2;:i ,000 l. st. que 
ces actions représentaient- ( cris de" c'est 
hotüeu» ! n). 
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'1r. G. S1m11m said, after whut hnd bcen 
stnted it wns quiet clear thnt no confidence 
whatever eould lie placcd in the board as 
rit 1m•st•111 ccnstitnted (hear). They wcre 
under grcnt obligations to the ncw mcm­ 
bers of the board for their cxertions i11 
placing the mnuers which had heen dis­ 
eussed in thcir true light; and, morcover , 
rhry wcre under the grralesl obligations to 
\fr. Uziclli for his individual exertlons i11 
sustniniug the credit ofthe Company nhronrl. 
\lr. Uzielli, when in Bclgium, discovcrcrl 
rheir crédit to be in a wretched condition, 
und veuuired so far as to tuke up the sccu­ 
rities of the Company on his own notes 
(checrs). Ile should be sorry 10 sny any- 
1hing nnnccossnrily hnrsh in referenee to 
panics whose conduct had been impugncrl, 
nnd should, thoreforc, simply iuove a vote 
of waut of confidence in the okl 111anage­ 
ment, m11I rhat o Conuniucc of lnvcstign­ 
tion should be appoiutcd 10 examine into 
the affnirs of the Company with n vicw 
to the reconstruction of the Board ( loud 
chccrs). 

The CuAmMAN said he wus anxious for 
lhc most srarching investigation. '' Ilcrc," 
sait! Sir Williorn Mngn::y, holding a pllprr 
in h's hand, " hcre is l\1r. Lyall's aurho­ 
ri1y for the purehase of the concession. 
Mr. Lyall was with me al Brussels al the 
timc. Not only was the Yole i'or tlie shores 
rcgularly passul by the Board on the 18th 
Novcmber, 18155, but in a mouth aftcr­ 
wanls it WDS ugain discusscd, ami ogrecd 
10 in Brusscls, i\lr, Lynll ùeir:g présent at 
ail the meetings, and it was again con­ 
lirmcd ai a spceial meeting held subsc­ 
quently in Brussels. " [This staternent 
seerned 10 croate a deep impression upon 
the meeting]. 

!tir. DANIEi, \Vmnu: IIAnrnY thcn rose 
and said , hc prescnted himself 10 the no­ 
tice of the meeting as a shareholder}, 

M. G. Sr.rn1m dit qu'après cc que l'on 
vient d'entendre, il est évident qu'on ne 
saurait accorder- la moindre conliance au 
conseil d'ndministrntlon rel qu'il est con­ 
stitué oct11ellcmcnt-(eco11tez). Les action­ 
naires ont de grandes obligations aux nou­ 
veaux membres du Conseil pour les peines 
qu'ils se sont données en plaçant sous leur 
véritable jour les questions qui ont été dis­ 
cutées; de plus ils sont particulièrement 
obligés ù M. Uziclli pour ses efforts indi­ 
viduels il l'effet <le soutenir le erédit de ln 
Compnguic il l'étranger. Pendant son sé­ 
jour en Belgique, M. Uziclli a découvert 
que le crédit de la Compagnie était dans 
une triste condition, et il a pris sur lui 
d'accepter des effets de ln Compagnie en 
p:iycmcnt de ses propres billels-(marques 
d'ap]Jrobution ). L'orateur regretterait de 
devoir sans nécessité dire des choses péui­ 
hlcs pour ceux dont la conduite a été nua­ 
quée , il se bornera par conséquent ù pro­ 
poser simplement un vote tic défiance 
envers l'ancienne administration et la 110- 

. rnination tl'1111 comité d'enquère n l'dfot 
d'examiner les affuires de ln Compagnie el 
d'arriver il ln reconstitution du Conseil 
d'administration (ma,.911es bruyanles d'ap­ 
probation). 

LR PnÉSIDENT dit qu'il désire vive.uent 
que l'on fasse une enquête approfondie. 
" Voici, " dit sir \Y. l\lagnay, tenant un 
11apil'r il la main," voici l'autorisation don­ 
née par i\1. Lyull pour I'nchnt de la conccs­ 
sion .. M. Lyall était il ccuc époque avec 
moi il Bruxelles. Non-seulement le vote 
pour les actions a eu lieu régulièrement en 
séance du Conseil, le 18 novembre f 8a5, 
mais, un mois fi près, l'affaire a été de nou­ 
veau discutée rt approuvée i1 Bruxelles, 
M. Lyall étant présent à toutes les réunions, 
cl la délibération a été encore une fois con­ 
Ilrmée il un meeting spécial qui a eu lieu 
plus tard à Bruxelles. ,, (Celle déclaration 
semble produire sur Ir meeting une pro­ 
fonde impression.) 

.M. DANIEL \VmTTLE H.\R\'U se lève el 
dit qu'il s'adresse au meeting eu qualité 
d'actionnaire; il ne possède i11 a vérité q u'un 
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holdiug. iudeed, a smalt number of shares, 
but whieh he had bought ut 71. iOs. pcr 
share , but he wns anxious to review their 
présent position in ils truc light, dispas­ 
slonnaiely and ealmly, in ordcr that the 
shareholdcrs might dciermine npon the 
course which would best serve their corn­ 
mon interest (hear, hear). lie wns not 
prepnred 10 eoncur with those who recom­ 
mended a hnsty décision in this business , 
but at the snmc timc the meeting would 
no doubt ngrec with him that the lime had 
arrivcd whcn the proprictors should 
endeavour to direct their dcliberations to 
something likc a prnetieal issue. If thcy 
prolonged their présent irregular and pt•r­ 
sonal discussion to the tlay or the proposed 
adjournment, they wou!d eorne to 110 prac­ 
tienl end. Thcrc were rhrce charges of 
misnppropriation of large !-11111s of moncy 
by .the directors , ami vcry nuturully a 
eornmiuec of Investigation wus dcmunded 
to enquire into ihesc charges. He quitc 
concurred with thosc gcn1kmru who 
argued thnt ir the misapproprnuion haJ 
heen made. me allegcd, the parties so 
acting were amena.bic 10 the proprietors. 
But the meeting werc not yet in a judicinl 
position Lo arrive al u correct conclusion 
in the malter. They might admire, although 
thcy might not be prcpared ro imitnte, the 
boldness of Mr. Lyall in mnking the charge 
whieh had beeu mude , but they must not 
be too hnsty in indorsing that charge, and 
al ~my rate il must be somc consolation tu 
the proprietors to kuow that if the charge 
should ultimatcly be sustained, they had 
6tmtlcmcn at the board who hud ample 
means for satisfying the deficiency ! ln 
short, ihey werc ail liable, This wns, 
however, a malter for the considération of 
the members of the hourd. lu the mcan­ 
time, the uuention of the sharcholders 
should be directed lo the cousidcration of 
what wus the best course lo be adopted by 
them with duc regard to 1licir own inre­ 
rests. Now, the meeting lrnil hcfore thcm a 
proposed resolution calling upon the old 
dircetors to resign, and to place the mana- 

petit nombre d'actions quïl a achetées ù 7 [. 
sr. 10 sh. pnr action, mais il tient i1 cxpo­ 
ser la situation aetnelle sous son vt'•ritablc 
jour, sans passion et avec calme, afin que 
les netionnaires puissent se décide!' sur la 
marche qui sera la plus conforme à leurs 
communs intérêts - {écoutez, écoutes !). 
L'orateur n'est pas d'avis de se joindre ù 
rem: qui recomm.mdent une déelsion pré­ 
cipitée dans cette affaire, mais en mèrn 
temps le meeting conviendra sans doute 
avec lui que le moment est venu pour les 
uctionuaires Je donner â leurs délibéra­ 
rions un résultat pratique. Si l'on prolonge 
la discussion actuelle, irrégulière et per­ 
sonucllco--jusqu'au jour auquel on a pro­ 
posé de s'ajourner, on n'auelndrn aucun 
but pratique. li y n trois chefs d'accusation 
de détouruement de sommes considérables 
par les directeurs, cl tout naturellement 
on a demandé un comité d'enquête pour 
approfondir- ces accusations. L'orateur ~c 
joint i1 l'avis de ceux qui pensent que si les 
détourucments ont eu lieu, ainsi qu'on l'a 
dit, les coupables doivent en rendre compte 
aux actionnaires. ~]ai~ le meeting n'est 
pas e11 position légale. jusqu'à présent, 
pour pouvoir prendre des conclusions à 
ce sujet. 011 peul aduiircr, sans vouloir 
l'imiter, l'assurance avec laquelle M. Lyall 
a lancé ces imputations , ruais il oc 
faut pns trop se presser de les udrnettre 
comme exactes, cl en tout cas 11 y a cela 
de rassurnnt pour les aeiionnaires, que, ~j 

les accusations finissent par être reeonuues 
fondées. les membres du Conseil d'admi­ 
nistration possèdent amplement les moyens 
de couvrir le déficit. En définitive, ils sont 
tous responsables, ruais ceci est une ques­ 
tion ù examiner pni- les membres du Con­ 
seil eux-mêmes. En attendant, l'attention 
des actionnaires doit se porter sur ln rneil­ 
leure marche ri suivre dans leur propre 
intérêt. Une proposition a été foi te dans k 
but d'inviter les anciens directeurs à se dé­ 
mettre de leurs fonctions, et de placer l'ad­ 
ministration entre les mains tics nouveaux 
directeurs, comme on les appelle. ,Nul ne 
peut se refuser à rrcunnnitre ln somme 
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g<'llll'llt or thcir affoirs i11 the bands of the 
new direetors, a~ llwy were callcd. No oue 
coukl for a moment Iiesitate to acknow­ 
ledge the ms amount or industry. talent, 
and iutegrlty , togethcr wirh great powcrs 
of nnalysis, whieh the gentlemen referred 
to had brought to hear upon the inquiry 
whieh they had nndcrtnkcn and su ubly 
dischargcd; and he sincerely trusted thnt 
rhey would continue thcir labours, whi('h 
cou hi not fail to be of the utmost ndvnntage 
to the conecrn. And it must be in the 
highest degrce satisfoclor}' to the proprio­ 
tors to learn Irom 1he~r gentlemen, who, 
for nequaintanee with the details of r:1ilway 
undertakings generally, and especially of 
forcign railways, wcre second Lo none in 
Europc--hc said, it must be s:1fo:fo('to11· 
10 learn from rhese expcrienced gentlemen 
that the Great Luxembourg füiilway would 
be a property of the highest value when 
complcted, and that (which was, perhaps, 
1>f cqunl importance), it cou Ici be co111- 

plctc1l and opened for traffie within the 
limits of \hc anthorised c,,pilal of the 
Company. 

l\lr. Uzm.u-s- Witl1 the exception of the 
Grand Jonction. 

Mr. H.\n,·n-With the exception of'tlre 
(;rnnd Junction. 'Why nor, rhen , arm 
these gentlemen wilh powcrs lo mise rho 
ncecssary capital, nrul no gentlemen had 
i;rcn1cr fac:ilitiC's for doing so, with the 
lcnst ineonvenicncc 10 the proprictors, 
from thcir known influence on the forcign 
market. \Vhy not arm thèse gentlemen 
with the nccessary capital ro completc the 
undertaking. leaving the charges whieh 
h,al bren brought against the old Board 
for a calm ami deliberate investigation 
u;rcat confusion, and cries of " Turn 
them oui," Besign, •· etn.), Now he rcally 
desircd to suggcst-:md the proprietors 
won Id adopt the suggestion, only as they 
might think il expedient and uscful- thnt 
sornc sueh course should be adopted, ami 
with thnt view, he had drawn up a résolu­ 
tion, which would in his humble opinion 
rneet the case. Il was to this efleet, "Thal 

considérable d'habileté, de talent et d'in­ 
tégrité, ainsi que de science d'analyse, dont 
ces derniers ont fait preuve dans l'enquête 
qu'ils ont entreprise et si heureusement 
neeom plie; l'orateur a la ferme confiance 
qu'ils eominueront leurs travaux (JUi pro­ 
duiront imrnanquahlemenr de grands avan­ 
toges pour la cause sociale. Cc doit ètre 
pour les actionnaires une grande sntisfne­ 
tien crue de recevoir d'hommes aussi versés 
dans toutes les questions de chemins de 
fer, l'assurance que le chemin lie fer du 
Grnnil-Luxcmbourg deviendra, une fois 
achevé, une propriété de ln plus grande 
valeur, et qui plus est, qu'il peut cire 
achevé t;l ouvert à la circulation, sans dé~ 
passer les limites du capital que la Corn­ 
p:,gni,• :, b faculté de lever ... 

~l. t:z1E1.1.1. A l'excepticu de la Grande­ 
Jonction. 

i\J. Ilxnver. A l'exception de la Grande­ 
Jonction. Comment donc, alors, ne pas 
munir ces messieurs des pouvoirs pour 
lever le capital nécessaire, d'autant plus 
que mieux CJUC personne ils peuvent le 
foire. grâce â leur influence avérée sur les 
marchés de fonds ii l'étranger, Pourquoi" 
donc ne pas les munir du capital néces­ 
saire pour mener i, bonne fin l'entreprise, 
réservant à une discussion plus calme et 
plus mûre les accusations soulevées contre 
les anciens Directeurs (gm11de confusion , 
cris tle • mettez-les dehors, qu'ils donneu: 
lem· démission, ,. ctc.). L'orateur désire 
que l'on adopte une mesure dans cc sens, 
et i, cet effet, il a préparé un projet de réso­ 
lui ion qui, à son humble avis, serait con­ 
forme aux circonstances. Cc projet tend /1 
cc c1uc " le meeting exprime son entière 
approbation des services précieux rendus 
par les nouveaux membres du Conseil 
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ibis meeting désires to record its unquali­ 
ûed approbation of the valuable services 
rcndered by the rcccnily clcered mernbers 
of the Board. Thanking them for their 
report, mH1 trusting for a eoutinunnce of 
their services, conûding 10 them the rc­ 
comrnendation of such mensures os rhey 
may dccm best for the inierests of the 
undertaking, and that the eonsideration o( 
all eontroversies, at présent pending, 
should be deferred until they should again 
report to the proprietors. •· 

M r. CLOSE ( one of the new directors), 
irnmediately rose, and on behall of himsclf 
and- the other gemlemen who had issued 
the report alludcd to, must perernptorily 
dceline to take upon themselves such an 
office. They wcre extrcmely grmilied to 
Ilnd that their labors were esteerned as li­ 
kely to contribute to the improvement of 
the undennking. but they could not suifer 
themselves to be placed in the position of 
acting as a commiuce of investigation upon 
the acts of gentlemen siuing as eollengucs 
at the sanie board with themselves (hcar, 
hear}, 

[A goorl dcal or conf us ion a rose at this 
period or the meeting, during which Mr. 
Seymer and i\lr. Harvey vainly endeavour­ 
ed to occupy the attention of the meeting 
for two minutes together, Mr. Seyrner be­ 
ing understood Lo propose a re-modclling 
or his résolution to suit the vicws of ail 
parties; !fr. Ilarvcy, on th!? other hand, 
contending for gcncral principles, and in­ 
sisting that the question insolvcd was one 
of moral principlc, and that il was 1101 a 
just course to mensure the moral value or 
an action by its success or failure. The 
meeting fell into disorder.] At length, 

Mr. UzrnLLi rose to order, They had no 
résolution before the meeting. In order 
that they rnight procecd wi th rcgularity, it 
would be beucr 10 pass thosc formai reso­ 
lutions which must of necessity pass, i_n 
ordez to carry out uny ultcrior mensures 
they might deterruine upon. The formal 
resolutions were the priuting and circulat­ 
ing of the report .and the adjournmeut of 

d'administration. Il les remercie Je leur 
rapport, compte sur la continuation de 
leurs services (.'l leur laisse le soin.de prcn• 
circ les mesures qu'ils jugeront les plus. 
convenables, désirant que les comroverses 
actuellement soulevées soient ajournées. 
jusqu'après la présentation d'un nouveau 
rapport de leur part. • 

~I.CLOSE, l'un des nouveaux Directeurs, 
se lève immédiatement el déclare, tant en 
son nom qu'en celui des autres signataires 
du rapport, qu'ils refusent péremptoire­ 
ment de se charger d'une pareille mission. 
Ils sont très-flattés de voir que leurs tra­ 
vaux sont considérés comme pouvant servir 
il l'amélioration de la situation de l'entre­ 
prise, mais il leur serait impossible d'agir 
en qualité de comité d'enquête vis-à-vis de 
collègues qui siègent avec eux au Conseil. 
-(l!.'co11lez, écoute: !) 

l Une grunde confusion suit celle décla­ 
ration. l\ll\l. Scymcr et Harvey cherchent 
en vain à captiver l'attention de l'assemblée, 
1\1. Seymer paraissant proposer quelques 
modifications à sa première motion, afin 
de satisfaire tous les partis, M. Harvey, au 
contraire, soutenant les principes généraux 
cl insistant sur cc que " la question dont 
il s'agit est une question de moralité, ci 
qu'il ne faut pas mesurer la valeur morale 
d'une action sur son succès ou sa non-réus­ 
site. ~ =Le désordre devient général.] A la 
fin, 

M. Umw se lève pour une motion 
d'ordrc.s-Il n'y a, dit-il, aucune résolution 
soumise au meeting. Afin de procéder avec 
régularité, il laudrait d'abord adopter les 
résolutions Iorrnelles qui doivent nécessai­ 
renient passer avant que l'on puisse s'oc­ 
cuper des mesures auxquelles on voudra 
s'arrêter. Ces résolutions formelles sont 
l'impression et li. distrihutiçn · d_q rapp,ort, 
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the meeting to February, 1801), and that 
the aeeounts be not passed uniil the pro­ 
prietors were supplice! with the aeeounts 
up to Deecmbei-, 18~4. 
The Cu.unMAN put the résolution for the 

printing of the report, etc., which having 
heen seeonded and carried, the motion for 
rho adjournment was put; whereupon, 

~Ir. S~n:tF.n movcd, as an arnendmcnr, 
an expression of want of confidence in the 
old board, that they be called upon to rc­ 
sign, and that the future management of 
the Company should be confided to the 
new section of the board, and that a eorn­ 
mittee of investigation be appoimed, which 
having bcen seconded, 

l\lr. Rows put ît to the dircctors, whet­ 
her they would place their scats at the dis­ 
posai of the proprietors al once, and not 
force the sbarehelders to the painf ul ncecs­ 
sity of applying to the Belgian Govern­ 
ment for their removal I according to the 
statu tes. 

Admiral Ksiav concurrcd in the arnend­ 
ment, since the ncw directors had déclin­ 
cd to remain in a position of a cornmiuec 
of investigation on the acts of their collea­ 
gues. 

[Severa! gentlemen spoke at once; the 
chairrnan dernanding ll fair hearing.] 

Mr. Hrno suggcstcd thar, in the amend­ 
ment, the resignation of 1\Jr. Drouet should 
not be ineluded, as that gentleman· wns a 
most vnluable eolleogue on the continent. 

Mr. F1RLD drew attention to the techni­ 
cal difficulty of gctting the présent vote, if 
carried, properly represented al the statu­ 
tory meeting at Brussels. 

This was supported by Mr. Bnm11wA1TF.. 

and other gentlemen. 
Mr. REED, however, showed that, as .Mr. 

Drouet, was entrusted with proxies, the 
machinery would '' work through, " 

· Mr. H.~RVEY spoke to the amendment. 
He opposed· it beeause it would prove ino- 

et l'ajournement du meeting au mois de fé­ 
vrier 18o5; de plus, que les comptes ne 
soient pns approuvés avant que les action­ 
naires n'aient reçu ceux de l'année 18M. 
LE PRÉSIDENT met aux voix In résolution 

concernant l'impre_ssion des rapports, etc., 
laquelle ayant été adoptée, on met en dis­ 
cussion la motion relative ù l'ajournement. 

M. SEYMER propose, comme amende­ 
ment, un vote de défiance envers les anciens 
membres du Conseil d'administration, avec 
invitation à se demeure de leurs fonctions, 
et en outre la résolution de confier l'adrni- · 
nistration à la nouvelle section du Conseil 
et de nommer un comité d'enquête; cc qui 
ayant été appuyé, 

M. Itows s'en rapporte aux Directeurs, 
s'ils veulent immédiatement mettre leurs 
sièges à la disposition tics actionnaires, 
afin de ne pas placer ceux-ci dans la pénible 
nécessité de s'adresser au Gouvernement 
belge pour obtenir leur révocation. confor­ 
mément aux statuts. 

L'AMIRAL KEJ.LY appuie l'amendement, les 
nouveaux Directeurs ayant ref usé d'agir en 
qualité de comité d'enquête vis-à-vis lie 
leurs collègues. 

[Plusieurs membres parlent à la fois; 
le Président demande <1ue l'on écoute les 
orateurs.] 

M. REED propose que, dans l'amende­ 
ment, la démission de 1\1. Drouet ne soit pas 
comprise, les services de ce collègue étant 
très-importants pour les affaires continen­ 
tales. 

~I. Frsi.n appelle l'attention sur la difû­ 
culté matérielle de faire convenablement 
soutenir, au meeting qui, <l'o prés les sta­ 
tuts, doit avoir lieu à Bruxelles, la résolu­ 
tion dont il s'agit. 

Celle observation est appuyée par M . 
BnA1rnwAITE et un autre membre. 

l'tl. REED s'attache il démontrer que 
l\1. Drouet étant porteur de plusieurs pro­ 
curations, l'affaire pourrait néanmoins 
marcher également (work through). 

.M. JJ.rnvEY s'oppose û l'amendement, 
parce que celui-ci n'atteindrait pas les ef- 
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peratlve. If the meeting hall power to re­ 
move thèse gentlemen from their scats - 
well and good. The resolutlon of the meet­ 
ing would then have some meaning. But 
the meeting had no such power, and it was 
not likely-s-indeed it was unreascnable, to 
expectthatgentlemen would resign, in pre­ 
sence of such charges as had been brought 
agaiust them that day. li they suecumbed 
to the resolution , thcy conlessed to the 
accusation. They could not be cxpected to 
resign without a comrniuee of inquiry, 
Again, the spirit of this proceeding was 
contrary to all English feeling! They pro­ 
posed first to exécute a man and afterwards 
to try him (hear, hear). Anù suppose aftcr 
ail the comrniuee should corne to a con­ 
clusion favorable to thesc gentlemen, what 
would be the result ? He warned tbem of 
the misehief imponding. The lime might 
soon arrive whcn thcy would regret the 
injury they had inflicted upon the property 
hy thcir precipitation. They might be in­ 
volved in cndlcss litigation, and he would 
tell thern (for hc had macle himsclf rnaster 
of the statures) he would tell thorn thcse 
gentlemen could only be rcmove<l from 
their scats by preserihed form aceording 
to the law of Belgium regulating such 
eompaules. They must put tlieir complaint 
in writing, and then a commiuce must be 
nppoinicd, who should report to a meeting 
within certain specifled rimes and under 
certain regulations, But seuing aside thèse 
obstacles which might legally Le put in 
action to counteraet the resoluiions of that 
meeting, he would again put it to the pro­ 
prietors whethcr nny gentlemen could be 
expected to resign, in compliance with 
thàt resolution? Ccrtainly not. Therc was 
not a gentleman in that roorn who would 
do so, (crics of''time·'). He was reminded 
that he had said be would not ovpose a 
Committcc of Inquiry, He said so still. 
Herc WHS a distinct vote of no confidence, 
anrl that, having no confidence, you call 
upon them to resign, 

~Ir. Ilowe und Mr. Seyrner both inter- 

fets voulus. Si le meeting a le pouvoir de 
révoquer les Directeurs lie leurs fonctions, 
- alors tout est bien. La résolution du 
meeting signifierait au moins quelque 
chose. Mais le meeting n'a pns cc pouvoir, 
et il serait déraisonnable de supposer que 
les anciens Directeurs voulussent abandon­ 
ner leurs fonctions en présence tics accu­ 
sations qui ont été soulevées contre eux. 
S'ils se soumettent à la résolution, ils I c­ 
connaissent les accusations comme fondées. 
II ne font pas s'attendre à ce qu'ils donnent 
leurs démissions, sans qu'il y ait eu un co­ 
mité d'enquéte. Encore une fois, les ten­ 
dances de cette discussion sont contraires à 
tout sentiment anglais! On propose d'exé­ 
cuter les gens avant de les avoir jugés 
(Écoutcz , écoutez!). Supposez un instant 
<rue les conclusions du comité soient favo­ 
rables aux anciens Directeurs, qu'arrivera­ 
t-il alors? L'orateur met l'assemblée en 
garde contre le mal qui en résulterait. Le 
moment ne tarderait pa, à venir où l'on 
rcgrcuerait le tort fait ù I'nvolr social par 
trop de prééipitation. On serait cntralné 
dans des procès sans fin; car, d'après le~ 
statuts que l'orateur dit avoir bien étudies, 
les Directeurs ne peuvent ètrc révoqués de 
leurs fonctions que dans la forme prescrite 
par la loi belge qui réglemente la Compa­ 
gnie. La plainte doit ètrc cxposée par écrit; 
ensuite, il fout qu'un comité soit nounnè 
pour foire un rapport ù un meeting, dans 
le délai fixé pnr les règlements. !\fois, lais­ 
sant de côté les obstacles que l'on pourrait 
légalement susciter pour contrecarrer In 
résolution de l'assemblée, il demande en­ 
core une fois aux actionnaires s'ils pensent 
que quelqu'un voudra donner sa démis­ 
sion, uniquement pour se conformer à 
une pareille résolution, Il n'y a personne 
à l'assemblée qui agirau ainsi. (Cris de 
Concluez! [ Time !] ). L'orateur a dit (Ju'il 
ne s'opposerait pas il un comité d'enquète, 
et il le dit encore. Ici, il y a un vote for­ 
mel de défiance, et, n'ayant pas tic con­ 
fiance en eux, vous les invitez à donner 
leur démission. 

M. Rows et M. SEYMEI\ interrompent ù 
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rupted êlr. Han·c}'.-.!'tlr. Seyrner desiring 
it to be undersiood that his amcndmeut 
wus intended only as an expression or opi- 
11io11, und Mr. Bowe speaking to a point of 
order (crics of' " Thue .. were renewcd) , 
and l\lr. Harvey was allowed leu minutes 
gracc; which, amidst much luuglner. hc 
promised shoulJ not execcd flve. 

,, . lfanHl' contended the nmendmeut 
was illegnl, and would pro,·c inoperative 
ami prejudieinl 10 the Company. AH reso­ 
lutions should have a prnetical object. This 
h3!1 not. Il ealled upon the old board 10 

rcsign, and upon the meeting to subseribe 
to the truthfulness Qf the charges broughi 
against them. No reasonable man eould 
hc expeeted to pass sueh a resolution. On 
the other hand, through the medium of a 
eommiuee of investigation, if the charges 
were proved, they might be displuced in a 
proper business like rnanner. H, however. 
the meeting should pass the proposcd 
amendmeut, they would place the old board 
in a position of résistance which miglu se­ 
riously damage the prospects of an undcr­ 
taking which, aecording 10 the report of 
the new directcrs, promiscd so wcll. 

1\1. Bows trusted the proprietors would 
not suffcr thcmselves to be led away by the 
eloquence ofMr. Harvey. As to the law of 
the question, he could tell them, that if 
thèse gentlemen thouglu proper Lo resign, 
they might do so al once. They were quite 
in a position 10 do so. Hthey refuscd, then, 
no doubt, a writu-n requisition would be 
put in al that meeting, according to the 
statures. 

!tJ r. Sarxsn was hcrc loudly callcd for 
to put his resolution at once. 

M. Arrwoon said, ff by resigning, in 
complianec with such a résolution , he 
should be assumed to admit any of the 
charges brought against him, hc certainly 
should not rcsign. 

The C11.\rn:11AN said, if Ibis wcrc a mere 
charge of incapacity be should resign. But 

la fois H. Harvey. M. Seymcr veut que 
l'on comprenne son amendement unique­ 
ment dans le sens de la manifestation d'une 
opinion, et i\l. Rowe veut présenter une 
motion d'ordre. - (tes cris de Concluez! 
llime!] -- se foot entendre de nouveau; 
on accorde ù 1\1. Harvey dix minutes d'in­ 
duigenee, et il promet, au milieu de l'hila­ 
riïé générale, de n'en prendre que cinq.) 
M. H.\RVE\' soutient que l'arnendement 

est illégal, qu'il serait sans effet et rnème 
préjudicinble i, la Compagnie. Toute réso­ 
luiion doit avoir un but pratique. Celle-ci 
n'en n point. Elle invite les anciens mem­ 
bres du conseil i, sc démettre <le Jeun, 
fonctions, el le meeting à déclarer le Lien­ 
fondé des accusations portées contre eux. 
Aucun homme raisonnable ne peut préten­ 
dre qu'une pareille résolution soit adoptée. 
D'autre part, au moyen d'un comité d'en­ 
quête, si les accusations sont prouvées, ils 
peuvent ètre révoqués d'une manière régu­ 
lière. 8i néanmoins la résolution proposée 
(l'amendement) est adoptée, les anciens 
Directeurs se trouveront dans le cas <le 
foire une résistance dont peul dériver un 
préjudice grave pour l'avenir d'une entre­ 
prise qui, d'après le rapport des nouveaux 
Directeurs, promet de si beaux résultats. 

M. RowE espère que les actionnaires ne 
se laisseront pas fourvoyer par l'éloquence 
de ~I. Harvey. Quant au côté If gal de la 
question, l'orateur dit que, si les anciens 
Directeurs jugent à propos de donner leurs 
démissions, ils peuvent le faire immédia­ 
terncnt. S'ils refusent, alors, sans doute, 
il fout qu'une réquisition écrite soit pré­ 
sentée au meeting , conformément aux 
statuts. 
lei, on invite ù haute voix :M. Seymer à 

présenter sa motion immédiatement. 
~I. Arrwoou dit que, si en donnant sa 

démission pour se conformer à cette 1110~ 

lion, il devait faire supposer qu'il admet 
l'une ou l'autre des imputations dirigées 
contre lui, il ne donnerait certainement 
pas su démission. 

LE: Pnésmrxr dit que, s'il s'agissait sirn­ 
plcment d'une accusation d'incapaeité, il 
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in this case it wns alleged he was aceused. 
not only of ineapaeity, but of a want of in­ 
tcgrity and of dishonourable eonduet, the. 
refore, he courted inquiry-thc most eom­ 
plete and searehing inquiry. 

[A requisition for the resignntion of Sir 
\Vm. l\lngoay, ~lessrs. l\fosterman, Att­ 
wood, and Bluek, wns hcre lwmJcd in br 
1\1. \Vilkinson, as wc undcrstood, in eom­ 
pliance with the terrns of the statu tes of the 
Company.] 

!\Ir. l\f ASTEn11A~ rose, evidcntly lnbouring 
under considerable émotion, and said, be­ 
fore t~1c nrnendment wns put 10 the mee­ 
ting, the proprietors would, as this would 
probably be the last tirnc lie should appcar 
belore ihcm, permit him to detuiu thcm for 
a short time whilst hc addressed n Iew •>ü­ 
servations. The rcsolution which was now 
proposed for thcir adoption amoumcd, in 
fact, to a eornplete reversal of thnl confi­ 
dence wiih which the proprietors had ho­ 
noured him during the past ninc years, 
during which be could conscicntiously say 
that he had devoted bis bcst cnergics to the 
promotion of what he considercd 1hc bcst 
and permanent inicrests ofthcundertaking, 
He kncw full wcll the IJccling charactcr of 
popular approbation, but at the snrne rime 
be felt sure thnt no one hot! lauoured in 
ihcir cause wiih grearer devotcdness or 
with prospects of gt·cntcr sucecss for thcir 
undertaking than himsclf. They would do 
him but justice to helicve tlrnt nothing but 
a sense of having <lone his dut y to rho pro­ 
prietors could sustain him under the j>re­ 
sent position in which hc was placcd L,y the 
endeavours of th ose who were associated to 
cjush him. He would not detain thcm by 
any referenee to the charges brough.t 
against him, further tl,_an 10 say he based 
his dcfcnce upon the statement submitted 
to them by the chairmnn, He did not deny 
that many things had occurrcd to justify 
she dissatisfaetion of proprietors ; and, had 
the meeting approaehed the prescnt ques­ 
tion with the feeling that, '1 much os you 

donncrah sa démission. Mais, dans l'cs­ 
pèee, on l'accuse non-seulement d'ineapu­ 
cité, mais <le manque de probité et d'une 
conduire peu honorable (dishono,mwle); 
en conséquence, il sollicite une enquétc­ 
l'enquéte ln plus complète et la plus ap­ 
prof ondie, 
[lei, une réquisition tendante à la dé­ 

mission de sir W. ilJagnay, 1\lM . .Masrcr­ 
man, Auwood cl Bluck est présentée par 
l\l. Wilkinson, à cc qu'on nous dit, aux 
termes des statuts de la Cornpagnie.] 

M. MAsn:nY.\S se lève, évidemment en 
proie il une forte émotion cl demande que 
les nctionunires devant lesquels il parait , 
dit-il, probablement pour la dernière fois, 
lui permettent de leur présenter quelques 
observatinns. La résolution qui leur est 
soumise équivaut, en fuit, à un retrait de 
la confiance dont ils l'ont honoré pendant 
neuf ans. Durant tout ce temps il a consa­ 
cré tout son énergie à poursuivre cc qu'il 
eonsklérait comme les véritables intérêts 
de ln Compagnie. Il connait la nature 
changeante de in popularité, mais en mèrne 
temps il est sûr que personne, plus que 
lui, n'a travaillé avec un dévouement sans 
bornes et la perspective d'une meilleure 
réussite de l'entreprise. On ne fera que lui 
rendre justice en étant convaincu que le 
sentiment d'avoir accompli tous ses de­ 
voirs envers les actionnaires peut seul le 
soutenir dans sa position actuelle, posi­ 
tion dans laquelle il se trouve placé par 
les menées de ceux qui se sont associés 
pour le perdre. Quant aux accusations qui 
ont é1é soulevées contre lui, il se bornera 
à dire qu'il s'en rapporte, pour sa défense, 
à la déclaration présentée par le Président. 
L'orateur ne nie pas qu'il ne soit arrivé 
bien des choses, de nature à justiûer le 
mécontentement des actionnaires; cl si le 
meeting avait abordé la question à peu 
près dans les termes que voici : " Quoi­ 
que vous ayez fait beaucoup de choses qui, 
à notre avis, ont mal tourné pour l'entre­ 
prise, nous vous remercions néanmoins 
des peines que \'OUS mus êtes données; 
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have clone for the undortaking, whieh lias, 
in our opinion, proved unsuccessful, still, 
we thauk you for your exertions , but eir­ 
curnstances have oceurrcd which force us 10 
a dillerenee of opinion as to the value of 
your services for the future, and we deem 
it mlvisable for the interests of rhe Com­ 
pany that we should transfer the manage­ 
ment ro other hands," he should, with rea­ 
diness, have complicd with on expression 
of prudence, dieratcd by n gencrous and 
libéral feeling. He would nor, however, 
dwell upon this point. Ile woukl, nover­ 
ihelcss, venture to throw out one or two 
suggestions for their considerarion, whe­ 
ther il would not be just and honournble 
towards the board, in the appointrnent of 
a cornrniuce, to select sorne iudepcmlcnt 
gentlemen of high standing totally uncon­ 
ncetcd with the proprietors ol' this Com­ 
pany, and \\ ho had given no expression to 
nny opinion on the matters which al pre­ 
sent divitlcd the opinions of this consti­ 
tucncy. H, said M r. Mastermnn. such n 
referenee werc establishcd, l am prcpnred 
to acquiesce wuh pleasurc, and I cannot 
Lut rhink, tlint if you adopt such a course 
eonforrnablc with the spirit of Englishmcn, 
) ou will be beuer pleased than if you adop­ 
ted either the amendement proposed, or 
the alternative of sceking rhe displacement 
of your directors hy the prescribed Iorms 
of the statu tes; to such a rcfcrencc, I am 
willing to submit, If the dccision is against 
me: my scat is in your hands (applnuse). 

Mr. Sn)n:I\ begged to rcmove from Mr. 
Mastcrman's miud nny impression thar he 
had been actuated by any personal hostility 
towards him, in the course he had adopted, 

Mr. RowE availcd himsclf or this oppor­ 
tunity of ex pressing his f ecling, thnt nothing 
coule! be more graccful or honourahlc than 
the manner in which l\lr. Mastcrman had 
placed his reti rcment at the option or the 
proprietors. For bis own pnl'L he hud per­ 
Iormed a painful dury=-but one which 
appeared to be Imperativcly imposed upon 
hirn. lie felt, howcvcr, that the propcrty 
in Belgian Railway Companics would never 

mais il est advenu des circonsranees qui 
ont modifie noire opinion qu:1111 il l'utilité 
de \'OS services pour l'avenir , et nous 
croyons conforme aux i ntérèts de la Com­ 
pagnie de confier l'.idministru1io11 à d'au­ 
tres mains, ,. alors, l'orateur se serait 
empressé <le s<? conformer ù une manifes­ 
ration dictée pnr la prudence, en même 
temps que par lm sentiment généreux et 
libéral. L'orateur, toutefois. ne veut pas 
insister sur cc point, mais il prie l'assern­ 
blée d'examiner s'il ne convicmlraii pas, 
pour agir d'une manière juste et honora­ 
ble envers le Conseil d'administration, en 
nommant un comité d'enquête, lie choisir 
quelques ho mines haut placés, n'ayant 
aucun rapport avec les actionnaires de 
fo Compagnie, et n'eyanr encore mani­ 
festé aucune opinion sur la question qui 
portage l'assemblée. Si, dit !\t .!\laslcr­ 
man, vous nommez un comité dans ces 
conditions, je mis tout prèt ù m'y sou­ 
mettre. et vous aurez adopté une marche 
plus conforme i1 l'esprit d'une assemblée 
d'Anglais; vousserez en mémo temps tians 
une position plus favorable que- si vous 
adoptez l'amendement ou que vous pour­ 
suiviez la révocation _des Directeurs dans 
les formes voulues par les statuts ; si la 
décision de cc comité est contre moi. mon 
siégé au Conseil est u votre dîsposirion.e-­ 
( Appfoudissemmts.) 

M. S1m1rn désire écarter de r esprit de 
M. l\Jnstcrmaoloute idée qu'il ait étéguidé 
par une hostilué personnelle contre lui, 
dans la marche qu'il a suivie. 
)J. RowF. déclare que rien, il son avis, 

ne saurait èrre plus habile ('Jraceful) et 
plus honorable c1uc la manière dont 
M. Masterma n a mis la démission à la 
disposition des actionnaires. Quam à lui. 
il avnit accompli un devoir pénible, 
mais qui lui paraissait commandé par une 
impérieuse nécessité. Il est d'avis, néan­ 
moins, que les actions des chemins de fer 
belges ne seraient jamais un placement 
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be secure as an investment, until the pro­ 
prietary had the unrestricted riglu to elcet 
their own directors, 

Mr. Uz1ELL1 said he quitc agrccd with 
what hnd fallen from his learned friend 
1\fr. Rowe, ami he would not consent to 
slt at the board unless the proprietary bo­ 
dies in Belgian Ilailway Compunies had 
frec and unrestricted power to elect their 
own directors ; and for this end, cvery 
exertion should be ruade to procure an 
amendment of the law of Belgium rclsting 
10 such undcrtakings. ln rcfercncc, howe­ 
ver, to the subject beforc the meeting, hc 
must say t hat it was pcrfectly unrcasouable 
to cxpect thot these gentlemen would resign 
under the eireumstances ; and herc lie cou Id 
not refrain from saying, as lie fi:lt iL just 
for him to say, that for 14 years he had 
heen cngaged with Mr. Mastcrmau in most 
extensive operations both abroad and nt 
home, and be had always found that zen­ 
tleman's conduct distinguished by the 
strictest i ntegrity and business puncrunlity. 
lie entirely differvd with that gentleman, 
howcvcr, in 1hr. poliey which had Ied ro 
the steps taken, whieh had excired so much 
disapprovab ; and the introduction of the 
shares upon the Paris Bourse was an ope­ 
ration of which the utility might [ustly be 
questioncd. It was, however, but just 
to Mr. Masterman that the sharchoklers 
should, through the medium of a commit­ 
tee, give him an opportunity of explaining 
his policy ami justifying his motive (hear, 
hear, and applause). 

Mr. CLOSE felt il was Iurther due to l\Jr. 
Mnsterman ro say that, although he had 
not known that gentleman so long as oiher 
gentlemen, yet he had been informed by 
Mr. Uzielli ihat, in the varied transactions 
in which thcy had becn cngaged , nothing 
could exceed the entire unscltishness of 
that gentleman (hear, hear). As far as re­ 
Ierred Lo the q uestion be fore them, of the 
appointmcnt of a eomrniuee, disapproving, 
as he did, of the policy of Mr. Mastcrmon, 
he felt tliat in ail transactions of the kind, 

sûr, tant que les actionnaires ne jouiraient 
pas d'une liberté illimitée po111· le choix tic 
leurs Directeurs. 
)1. UztEL.Ll dit qu'il se joint parfaitement 

à l'avis de :M. Howe et qu'il ne consenti­ 
rait pas ù siéger au Conseil d'administrn­ 
tien, ù moins que les actionnaires des ehe­ 
rnins de fer belges ne fussent compléternent 
libres dans le choix de leurs Directeurs, 
et, dans cc but, il emploiera tous ses effort, 
pour obtenir une modification <le la loi 
belge, concernant ces entreprises. Quant il 
la question dont il s'agir, l'orateur trouve 
qu'il serait parfaitement déraisonnable de 
prétendre que les anciens Directeurs Jou­ 
nasscnt leurs dé.uissions dans cet état de 
choses; il ne peut s'cmpècher Je rendre ù 
M. Jfasterman cette justice de dire crue, 
pendant quatorze ans, il n été engngé avec 
lui dans les opérations les plus considéra­ 
bles, tant ;'1 l'étranger qu'il l'intérieur, et 
qu'il a toujours trouvé en lui la plus 
scrupuleuse probité et ln plus grandcµonc­ 
tualité Jans les affaires. Il diffère néau­ 
moins complètement d'avis avec l\l. ,1as­ 
tcrrnau sur l'opportunité des dérnnrchcs 
qui ont rencontré une si vive désapproba­ 
lion de la part des actionnaires; l'admission 
des actions de la Compagnie à h1 Bourse 
de Paris lui parait une opération dont l'u­ 
tilité est très-contestable. Cc ne serait tou­ 
tefois que justice envers M. ~lastermau, 
si, au moyrn d'un comité d'enquête, on lui 
offrait l'occasion d'expliquer sa manière 
d'agir ( lus policy) et de justifier ses mo­ 
tifs. ( Écoiue«, écotttez ! el applciudisse­ 
ments.) 

M. Cros» dit qu'il croit également devoir 
à M. )Iastcnnan de dire que, tout en ne le 
connaissant pas depuis si longtemps que 
d'autres de ces messieurs, il a toujours 
entendu dire par 1\1. Uziclli que, dans les 
opérations qu'ils avaient traitées en com­ 
mun, 1\1. Masterrnnn a toujours fait preu,·e 
d'un parfait désintéressement. -(Écoutez, 
écoutez!) Quant à la question de la nomi­ 
nation d'un comité, l'orateur, désapprou- . 
vant la gestion de M. Maslcrman, est cc­ 
pendant d'avis que, dans les opérations de 
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!llt'y must separate motives Iroru art ions; 
and when, thcreforc, l\1r. !\lnstrrmnn poin­ 
trcl out a course which woukl, nt the same 
iime, merl the requircments of the case, 
and would be agreeable to the feelings of 
honourable men, he eonsidered il a proper 
courtesy to comply r_ heur, hear). 

l\Jr. Hom! sait! he quite acquiesced in 
this iden. if lie had the assurance of the 
oltl directors, that upon the report of an 
Independcnt commiucc, thcy would place 
theirseats at the disposnl of the proprietors. 

)lr. l\hsTrrnMAti-with al! my hcart ( op~ 
plause). 

The Cu.unm:-.-tbis involves, of course, 
:m inquiry into the charges brought 
against us. 

Mr. Rowv..-Of course. Ali I desire is 
-without pretending to bind othcr par­ 
ties-if the proposcd cornmiuee report that 
it is for the interests of the Company that 
)'OU rcsign your scats, you will do so 
without exposing the Company to any un­ 
nceessary delay. 

After somc discussion as to the withdra­ 
wal of the rcquisition for the change of 
dircctors handed in at an earlier period of 
the meeting, it was agrecd that il was not 
necessary to withdraw it but it should be 
lcft to be actcd upon if necessary, 

A résolution for the appointrnent of an 
independent commiuec was carried, and 
l\lcssrs. Uzielli Hutchinson, Close, and 
Heed weer intrusted with the nomination 
of the mernhers of that cornmittec, and to 
report al an early day. 

A motion for the ndjournment of the 
meeting to the 16th February, 181HS, was 
then put and earried, 

U pon the motion of Mr. fü.nYEr, seeon­ 
ded hy Admira! K ELI.Y, .) vote of thanks 
10 the new directors was put and carried 
by acclamation, whieh closed the business 
of the day-the meeting hnving lasted four 
heurs and a-half', 

cette nature, il fuut distinguer entre les 
intentions et les actes, et que, par consé­ 
quent, si M. Mnsterrnan indique une mar­ 
che qui satisfasse aux exlgenees de ln situa­ 
tion, en mème temps qu'aux sentiments 
d'hommes honorables, les convenances 
veules qu'on l'adopte. - (Écoutez!) 

l\J. Hom, rllt quïl se rallierait à celte 
idée, si les anciens Directeurs donnaient 
l'assurance qu'à la suite du rapport d'un 
comité indépendant, ils mettraient leurs 
siéges nu Conseil à la disposition des ac­ 
tionnaires. 

1\1. M.>.STERMAN. De tout mon cœur. - 
(Applaudissements.) 

LE PnÉSJDE,'lT. Pourvu qu'il y nit une 
coquète sur les chefs d'nceusatiou, dirigés 
contre nous. 

i\l. Rowe. Cela va de soi. Toul ce <pic 
je désire, - sans prétendre engager per­ 
sonne, - c'est que, si le comité proposé 
Iait son rapport dans cc sens qu'il serait 
conforme aux intérêts de la Compagnie que 
vous donnassiez vos démissions, vous le 
ferez sans exposer \a Compagnie à des 
délais inutiles. 

Après une discussion sur la question de 
savoir si l'on retirerait la réquisition ten­ 
dante à In révocation des anciens Direc­ 
teurs, il a été convenu qu'on In garderait 
pour en foire usage au besoin. 

La résolution relative à la nomination 
d'un comité indépendant est adoptée, et 
MM. Uzielli, Ilutchiuson, Close et Reed 
sont chargés de nommer les membres de 
cc comité et de présenter leur rapport au 
plus tôt. 

Ln motion de l'ajournement du meeting 
au i6 février 18151> est mise aux voix et 
adoptée. 

Une proposition de voler des remerci­ 
rnents aux nouveaux Directeurs est pré­ 
sentée par M. Harvey, appuyée par l'amiral 
Kelly et votée par acclamation. 

La séance est levée, après avoir duré 
quatre heures et demie. 
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Asseml>lée générale des aeiionnaires cinglais, t1mue le :i 6 [éorieï: t 85!5. 
(Extrait du Railway Times, du f 7 [évner f 8~;5) 

Report of Messrs. T110•.\~ CLO!>t-., Jum, 
Hurcmssox, W1LL1-\!II REED, i\hTrm:w 
Ut1E1.L1, to the shareliolders of the Great 
Luxen,bo1119 Company. 

The English shareholders assembled 
yesterday; Mr. WM. Ruo in the chair. 
The Iollowing is the report of the ncw 

Dlreetors , whieh wasread by the Secrc­ 
tary :~ 

London, 12th Februory, t855 

" ln the report whieh we, die undcrsig­ 
ned, had the honour to make 10 the share­ 
holders of the Gr('nt Luvernbourg Company 
on the 161h of December last, ,,e recom­ 
mended llu:it the accounts to the 31st of 
Deeember, 18:S4, should be ccmplercd and 
presented before any resoluuou was corne 
to in refercncc to those of 18?55. 'I'his rc­ 
commendation was adopted by the shnre­ 
holders, and the accounts up to the end of 
the year, 18?$4, arc now subrmued. It was 
only m August last tlrnt wc became Darce­ 
tors of the Company; wuh :my expcndr­ 
turc that oecurrcd bcforc th.u tune we have 
therefore nothrng ro do, cvcept to concur 
m declaring the fuel that the moncy has 
been expcnded. For the money whreh has 
euhcr been recervcd or expended smce the 
11 th of August, '"c arc responsable for us 
having bccn propcrly drsbursed , and wc 
accept that responsibrhty. 

• It w,11 be seen rhar the whole recerpts 
for the year 18~4, wcre 1. sr, 552, 08'2 
~s .. and rhere has been expended m the 
same ycar 1. s1. 507,147. 8s. ~d. It w,11, 
howevcr, be perceived thaL of this sum of 
1. sr, 307, i 47 8 s. 9 d. only 1. si. 225,103 
15s. 6d. has been appropnated to what 
may fairly be styled lite pnmary objcct of 
the undcrtaking, namcl:t, the acquisition 

Rupport de lffiW. Tnosss ClOS~, J-\'l!H, 

HuL11111.,o,, \V1u1A,i Resu, iHHTllh'I\ 

litŒJ.t 1, aux allw1mmres de la Comp«­ 
yme du G1a11d-lt1xembotu-9. 

Les ocuonnmres anglais se sont I eums 
en assemblée génerale, le 16 févne», sous 
la presidencc de .M. ,v Recel 

Le secretmre donne lceun c du I uppo1 t 
des nom eaux Directeurs, a111s1 conçu : 

• Londres, 12 fevuer rn~:, 
., Dans le rapport que nous avons eu 

l'honneur de présenter au, ocuonnaircs de 
la Corn p:igmc le 16 déccmln c de, nici , nous 
avons recommande CJUC les comptes JUS­ 
qu'au 51 decembre 18M f usscnt cornpletes 
et presenres , avant qu'on ne prit nue re­ 
soluuon sur ceux <le 18153. Celle pr oposi­ 
uon a Cie adoptée Cl IIOUS \ OllS pl CSC11l011:., 

maintenant les comptes jusqu'à la Hu de 
l'année 181)/~. Cc n'est qu'au mois d'aout 
dernier que nous sommes devenus Duce­ 
Leurs clc la Compagme, nous n'avons donc 
pm, ,1 nous occuper des dépenses Iaues 
avant celte cpoque, s1 cc n'est pour declar cr 
le fau que telle somme a eté dépcnsee 
Quant au, sommes reçues ou depcnsees 
depuis le 11 août, nous sommes respon­ 
sables de leur emploi uule et nous accep­ 
tons cette responsabilué. 

" On verra que les recettes totales pour 
l'annee 18~/~ ont été de 1. st. :332,082 2 s. 
et que l'on a dépensé, pendant la meme 
année, 1. sr. 507,147 ~ s. 9 d. On remar­ 
quera. toutefois; que sur celle somme de 
l.st.507,147 8 s. 9 d., 1. sr. 225,105 
15 s. 6. <l. seulement ont été eonsacrés .i 
cc que l'on peut convenablement appeler 
l'objet prmeipal de l'entreprise, savoir, 

5
, . 
.) 
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of the fond, construction of the railway and 
canal, the purchase of rails and chairs. and 
its rolliug stock. Of rüe dilrercnec between 
this fast named sum and tlic ~ross receipts, 
the items whieh, indeed, ahnosr Iorrn the 
whole, arc:- 

" Ist. Caution money 
nrul other expenses paid 
on the Grand Junetion 
Une. .1. st. 20,854 1!> ;.i 

" 2nd. Paid for inte- 
rcst on sharcs. • 55)j47 6 7 

" 5rd. Pnid for do. on 
obligations and deben- 
turcs . t 0,670 0 0 

" As to the first of thcse items, wc beg 
to express our regret rhat the sharcholders 
of this Company wcrc cver involved in tlic 
mauer of the Graml Junction Ituilway. 
\\' c olTcr no opinion on the merits of the se 
lines per se, or on the cffcet which, if con­ 
strueted, they may possibly have on the 
future prosperity of the Great Luxembourg 
Company; but, as we stnted in our report 
of the 16th of Deccruber last, • · te consuuet 
and finish the main line is a task quit: suf­ 
ficient /or the ~imc l>ci11y,', and wc should 
ourselves hait wirh grcal satisfaction a11y 
cquitahlc arrangement which would discm­ 
barrass this concern from I his or .iny other 
engagement which dors or nrny interfcre 
with the carryiug into cûcetual opcration 
the rnilway Irom Brusscls 10 ils southern 
terminus at Arlon. 
" As regards the second exceptional 

point or item of ex pendit ure, wc beg res- 
. pcctfully to protcst against ils being longer 
conrinucd. Il is évident tl1al the unexpen­ 
ded fonds of the Company will be bnrcly 
sufficicnt, if thcynrc suffieicnt, to co11111lc1c 
and stock the Ilailway; and il would be 
mosl imprudent to continue a paymcnt 
out of capital for intcrest whcn il will ail 
be rcquircd to lie cxpcnded on capical ac­ 
count. \\' c thcreforc carncstly rccommend 
you to pass a resoluuon, authorising the 
board to discontinue the paymcnt of inte­ 
rest on the shores, and 10 iake sueh stops as 

l'acquisition de rerrains , lu construction 
du chemin de (cr cl du eanal, l'achat de 
mils, de coussinets et du matériel rou­ 
lâ1\t. Ln di!Tércncc entre celle dernière 
somme et la recrue brute se compose 
principalement des articles suivants : 

,. 1 ° Cautionnement et 
autres dépenses payées pour 
les lignes de la Grnndc- 
Jonction . . l. st. 20,884 19 !'; 

" 2u Intérêts payés sur 
les actions . 55,M7 6 7 

,. ~0 Intérèts payés sur 
les obligations et les traites 
(dcbrnlln-cs). 10,670 0 0 

" En cc qui concerne le premier de ces 
articles, nous tenons ù exprimer notre 
regret de cc que ln Compagnie se soit 
jamais mêlée du chemin defer delo ûrsude­ 
Jonction. Nous ne mulons rien <lire sur 
la valeur que cette ligue peul avoir par 
ellc-mème, ni sur les résultats que sa con­ 
struction pourrait avoir un jour pour la 
prospérité de la Compagnie du Luxcm­ 
bourg ; mais, ainsi c1uc nous l'avons dit 
dans noire rapport du 16 décembre dernier, 
pour le moment, 11 c'est une tâch« parfai­ 
temc11t suffisante que celle de construire ln 
liqne principale, " et nous verrions avec 
une grande satisfaction tel arrangement 
équitable qui dèbarrasseralt notre entre­ 
prise de cet engagement, comme de tout 
autre qui pourrait entraver l'exécution du 
chemin de for de Bruxelles a Arlon. 

" En cc qui concerne le second article 
exceptionnel de la dépense, nous protes­ 
tons respectueusement contre sa continua­ 
tion. Il est évident que les fonds non 
dépensés de la Compagnie seront à peine 
suffisants, si tant est qu'ils le soient, pour 
compléter le chemin de f cr et pour l'appro­ 
visionner de son materiel ; et il serait très­ 
imprudent de continuer à prendre, sur le 
en pilai, le payement des intérêts. tandis 
que le tout est requis pour la dépense en 
capital. Nous vous recommandons vive-­ 
ment d'adopter une résolution tcndantc il 
autoriser le Conseil d'administration à ~u.- 
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mny be ueedful, tif any are nr.t,iJful,) to lc­ 
~ali:;c that disecntinuance. 

" The payment of the lnter-st on the 
hond debi or '' obligations" of the Com­ 
pany, stands on very diffèrent ground. lt 
ought to be, and it must be paid, and il can 
only be hoped that the opening of the line 
to Namur nt no distant date, mny furnish 
luuds for that purpose wirhout continuing 
much longer to press on the capital ac­ 
count. 

" At the foot of our report will be found 
n strict analysis of the rcceipts and pay­ 
monts, which mny be more explanatory to 
some of our sharcholders than the Bnlnnce 
Sheet itself, and we also append the parti­ 
culars of our présent share nnd bond capi­ 
tal, which wc have evcry reason to helicvc 
correct. 
"Asto the actuel flnaneial position of the 

Company at titis date, we have to srate thnt 
with vcry trlfling exceptions, the dcmands 
of thccontractors, whethcr for works or for 
rolling stock, ro the end of Octobcrtlast, 
have ni! been paid. This was ncccssary in 
order to préserve good Iairh with the con­ 
tracrors, arul as a mcans lif restoring confi­ 
dence, as well as or seeuring the eornplctiou 
of the works hetwcen Brussels and Namur. 
lt has net, howcvcr, been cffectcd without 
horrowing rnoncy to the extent or 1. si. 
1 ti, 000 on the personal crctlü of the Direc­ 
tors; and undcr a promise of re-paymcnt 
frorn the proceeds of the next call. 

" The hopc we cxprcssed in our last 
report tlitit wc shou Id obtain an acceptable 
tender Irorn responsible parties to exccute 
the cntirc rernaining works on the line for 
a ûxed sum lias not bccn rcalized. A sum 
has been namcd to us, but it is not such as 
wc con recommcnd you to accept, and un­ 
less such an one can be obtaiued, it will 
doubtless be the duty of the Board to put 
up the wholc to public tender, cither in ils 
entirety or in such sections as they msy be 
adviscd, 

pendre le payement des irnérèts sur les ae­ 
tious , et il prendre • s'il y a lieu. les 
mesures nécessaires pour légaliser celle 
suspension. 

11 Quant au payement des intérèts de la 
dette ou tics oblioations de ln Compagnie, 
c'est une tout autre question. Ces iméréts­ 
là doil:cnt être payés, et l'on peut espérer 
uniquement que l'ouverture de la ligne de 
Namur. il une époque rapprochée, nous 
procurera des fonds ô cet effet, de manière 
r, ne plus devoir continuer à les prendre 
sur le capital. 

" Nous joignons â notre rapport une 
analyse sommaire des rceeues et des dé­ 
penses, qui sera. pour une partie des ac­ 
tionnaires, plus facile ü comprendre que le 
bilan, nous ojoutons également le relevé 
de notrccapital en actions et en obligations, 
relevé que nous avons tout lieu de croire 
exact. 

" Quant ù ln süuation financière actuelle 
de ln Compegnic, nous sommes i1 même 
d'annoncer que, sauf quelques exceptions 
insignifiantes, les créances des cntrepre­ 
ncurs, soit pour travaux, soit pour mmériel 
roulant, jusqu'à la fin d'octobre dernier, 
out Ioules été soldées. Ceci était néces­ 
saire, afin de se montrer Lie bonne foi avec 
les entrepreneurs et de rétablir la conlinncc, 
ainsi que d'assurer l'achèvcmeut des tra­ 
vaux entre Bruxelles et Numur. 01111'a pu, 
toutefois, y parvenir qu'en empruntant une 
somme de i;i,O011 1. sr., sous Ici yanmlic 
personne/le des Directeurs et avec pro­ 
messe de remboursement sur le produit du 
premier appel Je fonds. 

" L'espoir qur nous exprimions, dans 
notre dernier rapport, d'obtenir, d'un en­ 
trepreneur présentant <les garanties suffi­ 
santes, une soumission aeceptablc pour 
exécuter, moyennant une somme fixe, cc 
qu'il reste de travaux à faire sur la ligne, 
- cet espoir ne s'est pas réalisé. On nous 
a demandé une somme dont nous ne pou­ 
vons vous proposer l'approbation , cl i1 
moins d'obtenir des conditions plus lavo­ 
rables , le conseil d'adrninistrauon devra 
meure en udjudication publique soit la 
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"In pursuance of the power intrusted to 
us hy the lnst meeting of sharcholders, 
namrly, to select n Cornmiuec of Investiga­ 
tion in order that thcy may report " whe­ 
" ther it is to the interest of this Company 
" that the old Directors (with the exception 
"of l\fr. Drouet) should continue to hold 
" their scats at the Board," we prevailed on 
1hr following gentlemen to devote them­ 
selves to the enquiry, viz :- 

"Tno'1AsS,11rn,Esq .. LntcUeputy Chair­ 
man of the London und Nord \Vcstcrn 
Railway. 

,. Honv.11T G1u, Esq , Late Chairrnan of 
the Lancashire and Yorkshire Hailwny, 

., füc11A110 HoAnP., Esq ," 

Their report is as follows :-- 

Copy of Report {rom Messrs. Smith, GiU1 

and Hoare, 

"London, 17th January, 18~5. 

., The undersigned having becn norui­ 
nated undcr a résolution of the Proprietors 
of the Grent Luxembourg Company nt their 
meeting on the 19th December last, as a 
Cornmittec ' to investigate the vnrious mat­ 
rers which · have been alleged against the 
old Directors of this Company, and to re­ 
port on the carlicst possible day as to whe­ 
rher it is to the inrercst of the Company 
thal the old Dir=etors (with the exception 
of Mr. Drouet) should continue 10 hold 
their scats nt the Board; have to report,- 

" That thcy have dcliberated on the 
mauers referred to thcm; that they hm e 
not eonsidered it nceessary to the end pro­ 
posed by the above ref erence, that thcy 
should enter rninutely into the points of 
différence that have arisen between a por­ 
tion of the Proprietors and the Board, or 
express any opinion upon them; but regar­ 
ding mainly the existing circurnstanccs of 
the Company 1 and the desirableness of a 

totalité de lu ligne, soit telles sections qu'il 
jugera convenable. 

,, Conformément à l'autorisation qui 
nous u été donnée par le -dernier meeting 
des actionnaires, d'élire un comité d'en­ 
quête chargé de foire un rapport sur ln 
question de savoir " s'il est conforme aux 
,, i ntérèts de cette Compagnie que les 
" anciens Directeurs ( à l'exception de 
" l\J. Drouet), conservent leurs sièges au 
" conseil d'administration;» -nous a\'ons 
obtenu des personnes désignées ci après, 
qu'elles se chargeassent de cette enquête : 

" TUO)I.\S Sarru, Esq., ancien Président 
<111 • London and North ,v,,stern Hailwny; " 

,, Ilonmr Gau, Esq., ancien Président 
du " L:incas_hirc ami Yorkshire Railway, " 

1- Rien vuu lloxns, Esq. " 

Le 1 apport de cc comité est ainsi conçu : 

Rapport de /11.'IJ. Smith. Gill et Houre, 

• Londres, i7 janvier 18?5~. 

µ les soussignés ayant été nommés, en 
vertu d'une résolution des actionnaires de 
la Compagnie du Luxembourg, adoptée 
nu meeting du 19 décembre dernier, mem­ 
bres d'un comité d'enquête sur les faits 
allégués contre les anciens Directeurs de 
cette Compagnie, avec invitation à foire 
un rapport, le plus tôt possible, sur ln 
question de savoir s'il est conforme aux 
imérèis de la Compagnie que les anciens 
Directeurs ( à l'exception de l\l. Drouet) 
conservent leurs siéges au conseil, ont 
l'honneur de présenter les co~elusions 
suivantes: 

" Qu'ils ont délibérés sur les questions 
qui leur ont été déférées, mais qu'ils n'ont 
pas jugé nécessaire à l'objet de leur mis­ 
sion d'entrer dans le détail des différends 
qui ont surgi entre une partie des action­ 
noires et le conseil d'administration; que, 
tenant compte principalement des eircon- 

' stances actuelles de ln Compagnie et de 
l'importance ( desirableness) d'une coopé­ 
ration cordiale entre les acuonnaires et le 
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eordiul co-opcrmion between 1he Proprie­ 
tors and the Board, as a means of hringing 
the undcrtnking to a suecessful issue, thcy 
have resolved that the interests of the 
Great Luxembourg Company would be 
promotcd by the old Dircctors , with the 
exception of l\lr. Drouet) tendcring the re­ 
signation of their scats at the approaching 
Gcncral Meeting of the Company to be held 
in the month of February next, in order 
that the Proprietors may have the oppor­ 
tuniiy of deliberately cxcrcising their 
eboice in the appointment of the Board of 
Directors. 

" T1101dAs Ssnrn. 
. , Ronsnr G1LL. 

" füc11d llo.ms . 
"To Messrs. W. RF.ED. 

(Siyncc() 

"Tuas. Ccoss. 
"JAMES Hurcinxsox. 
"MATTIIEW U'LIEl,Ll,

11 

Previous to the rcceipt of this Report 
Mr. Lyall had sent in his rcsignation. Sir 
Willinmêlagnay, and êlr. Mastcrrnan, jun., 
immecliatcly on rcceiving a copy of this 
Report, addressed the following lcuers 10 
1\fr. Uzieili, staung that they, in complianee 
with the rceommcndation of rhcCornmiucc, 
would, al the next Meeting, tender the rc­ 
signation of their scats. 

" 2, Royal Erchangc Buildings, 
i!Jth January, tsss. 

"Dcar Sir, - I beg Lo acknowlcdge re­ 
ceipt of your note conraining the report of 
the Ilcfcrees named in pursuance of the 
résolution of the Shnreholdcrs of the Great 
Luxembourg Company, and) dcsirc to say 
that I unhesitatingly accept their recom­ 
mendation. 

" 1 am, Dear Sir, 
" Y ours truly, 

(Signcd) "WM. MAGN.\Y. 

"M. UzrnL1.1, Esq," 

" 6, Princes Street, Hanover Square, 
t9th Jauuary, 185~. 

'' Dear Sir, - 1 beg 10 acknowledge re­ 
ceipl of a copy of the Report prcsented to 
you by the Comrniuce appointed in pursu- 

conseil, comme moyen de conduire rcu­ 
treprisc ù bonne fin, le comité décide qu'il 
serait favorable aux intérêts de la Compa­ 
gnie du Luxembourg que les anciens Di­ 
recteurs (à l'exception de ni. Drouet) pré­ 
sentassent leurs démissions, à l'occasion 
du prochain meeting de la Compagnie, 
qui aura lieu tians le courant de février, 
afin c1ue les actionnaires soient mis li même 
d'exercer librement leur droit d'élire le 
conseil d'administration. 

» Signé, Tno~1A S.1m11 . 

" ROllt:RT GILL. 

" Brcmno Iloxne. 
. , A MM. W. llirno. 

" Tu. CLOSE. 

" J. HuTCUI:iSo;-;. 

" el ~1. Uz1nL1. li 

Dès avant la présentation de ce rapport, 
~J. Lynll avait envoyé sa démission. Sir 
William l\fognny et M. Mnstcrn1a11 jun. 
adressèrent, dès qu'ils curent reçu cour­ 
mu mention du rapport, les lettres suivuntes 
li .i\I. Uziclli, déclarant que, conformément 
aux conclusions du comité, ils présente­ 
raient, lors du prochain meeting, leurs dé­ 
missions respectives. 

1,, 

• Londres, 1!) janvier 18a1î. 

» Mon cher Monsieur, - J'nccuse ré­ 
ception de votre lettre contenant le rapport 
du comité nommé en vertu de la résolution 
des actionnaires de la Compagnie du 
Luxembourg, et je déclare que, sans hési­ 
ter, j'accepte les conclusions de cc comité. 

li J'ai l'honneur d'être, etc. 

" Signé, Wm MAGc,.\'(. 

" A il:1. Uzielli, Esq. " 

u Londres, 19 janvier 18115. 

" Mon cher Monsieur, - J'accuse ré­ 
ception du rapport qui vous a été adressé 
par le comité nommé en vertu d'une réso- 
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anee of a resolurion passed al a .1\Jcctiog of 
the Shareholders of the Gn.-al Luxembourg 
Company, belli on the t 0th December last, 
and I lose no rime in annouueing 10 you 
1hat J abide by the reeommendarion of the 
Commiuee. 

" 1 am, Dear Sir, 

" Faithf ully yours 
"(Siy)1ed) J. UASTEnllA~, jun. •· 

Mr. ATTwooo has cxpresscd bis intention 
of nblding by the rceommendntion of the 
Commiuee. 
The only rernaining old Director, the­ 

rcïere, (with the exception of Mr. Drouei.) 
is l\fr. Bluek, a gentleman who, wc arc 
informed, has not attended the Meetings of 
the Board for upwards of seven ycars, and 
who was not personally known Lo either of 
us, until 011 Wcdncsd •. ;y lhc 71h instant, 
lac entered the Board-Boom and claimed to 
take Iris scat as a Direetor. We declined 
10 proered with the business of the Corn­ 
p.iny in lit-. Bluck's presence, ami lie wuh­ 
rlrew, having had il rceordcd ihat hc did 
so in eourtesy to rhc gentlemen prcsent , 
and rhat be did not eompromisc his rights 
thercby. 

~Ir. Bu:c1. had prcviously sent a prinu-d 
papcr ro caeh member of the beforemen­ 
tioncd Cornmiuee, nnd to eurh of tl,e new 
Directors. \Ve cannot treat as a pri,atc 
communication a document whieh contains 
allegurions, and makes dcmands on the 
score of vested rights, which, if substan­ 
tiated, would affect your interests, and il 
will eiiher be rend publicly 11t this meeting, 
or left ut the oflicc of the Company for the 
perusal of such Sharcholders as rnny please 
to apply for tlM purpose , We cunuot ad­ 
mit the claims of M,·. Bluek. or reeom­ 
mend you io admit them, and il will re­ 
main for you to detcrminc whcther you will 
rc-acccpt the services of a Dircctor who lias 
absented himsell' Irom his duties for the 
space of seven years, or whether you will 
takc the necessury legal mcans of dispcn­ 
sing wirh rhem. 

luûou adoptée par le meeting des action­ 
naires de la Compagnie du Luxembourg, 
le 19 décembre dernier, el je m'empresse 
de vous annoncer que je me conforme aux 
conclusions de cc comité. 

" J'ai l'honneur d'être, etc. 

" lSigné) J. MASTERMAN,jun. ~ 

1\1. Arrwoon n également manifesté son 
intention ile se conformer aux conclusions 
du comiré. 

Le seul ancien Directeur restant (à l'ex­ 
ception de M. Drouet) est par conséquent 
M. Bluck qui, à cc que l'on nous <lit, n'a 
pas assisté aux séances du conseil depuis 
plus de sept ans, et qui n'était personnel­ 
leruent connu d'aucun de nous jusqu'à 
mercredi 7 courant, où il entra dans lu 
salle du conseil, réclamant sou siéi,e de 
Directeur. Nous refusâmes etc délibérer en 
sa présence et il sc retira, déclarant qu'il 
le faisait. par politesse pour les membres 
présents, et sous réserve de ses droits. 

M. lkucK avait envoyé, précédemment, 
un imprimé à chacun des membres du 
comité susdit et à chacun des nouveaux 
Directeurs. Nous ne pouvons pas traiter 
comme une communication privée un docu­ 
ment qui .cornient tics allégations et qui 
élève des prétentions sur ln base d'anciens 

_ droits qui, s'ils étaient fondés, affecteraient 
vos intérèts ; cc document devra donc ou 
ètre lu à cc meeting, ou être déposé au bu­ 
reuu de la Compagnie, à lu disposition des 
actionnaires qui voudraient en prendre 
connaissance. Nous ne pouvons pas ail­ 
meure les prétentions Je 1'1. llluck ni 
vous proposer de les admeure , il dépendra 
de \'OUS de décider si vous voulez accepter 
de nouveau les services d'un Directeur qui 
s'est tenu éloigné de son poste pendant un 
laps de sept ans, ou si vous voulez prendre 
les mesures légales nécessaires pour vous 
pas:;cr de ses services. · 
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Having siated thcse facts and opinions, 
we now in coojunciicu with Mr. Drouet, 
hcg respectfully Lo tender the resignntion 
of our scats as Dircetors of rhis Company. 
\Vhosocvcr you mny plcase to elect as your 
future Direetors will Iind ihnt they have an 
urduous ami a tlifficult task 10 perform, 
which nothing but the knowlcdgc tltnt they 
déserve, and that they possess your coufi­ 
.lenee, eau ennble ihem to carry out suc­ 
cessfully. Il is not to be wondered nr, that 
uuder the cireurnsrauces in which this 
coneern hos of laie bcen, much distrust has 
arisen in regard of ibis Company, both as 
to its ability t.11Hl iis intention faithfully ro 
perform ils engagements with the Belgian 
Government, and that one of the conse­ 
quenccs of that distrust has been 10 engen­ 
der obstacles and other nuschiefs, Il will 
he for you, geutlemen, on this occasion, 
:111J on that of 1)1e meeting at Brussels on 
ihe 21.1h instant, lo show 10 rhe Bl'llÎai\ 
Govcrruncnt and the Belgian nation, tlaat 
you have borh the meuns and clic determi­ 
nation ro carry 011 the uudcrtaking 10 corn­ 
pletion ; und thar lrnviug convinced thcm 
of 1hat Iaet, you look conlidcotly, but res­ 
pcetfully, to thciu for all the assistance to 
whieh those who carry out a grcat natio­ 
nal undenaking, are fairJy cntitled. 
The flrs: step towards this is the ehoo­ 

sing an eflicicnL Board of Directors , and by 
plaeing our seats at your disposai, you will 
have the opportunity of doing so-an op­ 
portuniiy which we fervenily hope, for 
yonr own sakés, may be used both wisely 
and wcll. 
\Ve ure, Gl·ntlcrnen, 

Your obedieru Servants, 

Tuosas Cross. 
J \,1rns Hurcnrssox. 
\V ILLl.\ll REEO. 

llATTHF.W U:tlELLI. 

The general sununary of receipts und 
payments for 18:i4, is as Iollows :- 

Ces faits posés, nous avons l'honneur, 
conjointement avec M. Drouet, de vous 
présenter nos démissions des fonctions Je 
Directeurs de cette Compagnie. Ceux que 
vous voudrez bien élire pour nous rempla­ 
cer, trouverom qu'ils ont une tâche difficile 
i1 remplir el que la certitude de mériter er 
de posséder votre confiance peut seulcla leur 
foire accomplir uvcesuccès.H n'est pas éron- 
111111t que, clans les circonstances où eeue 
entreprise s'est trouvée récemment, la Com­ 
pagnie ait inspiré une grandedéûance, tant 
i1 l'égard de ses moyens que de ses inteu­ 
tiens de rempli!' fidèlement ses engage­ 
ments envers le Gouvcrncmenr belge, et 
que l'une des conséquences de cette <lé­ 
Ilanee ait été de créer des obstacles et d'au­ 
tres inconvénients (miscltiefs). JI dépendra 
lie vous, Messieurs, aujourd'hui cc ,1u 
meeting à Bruxelles, le 24 eournm, <le 
foire voir au Gouvernement et i1 la nation 
belge, que vous avez les moyens et la ferme 
intention de mener r entreprise il bonne 
lin, et qu'après les avoir convoincus de cc 
fait, vous attendez d'eux, U\'CC une respec­ 
tueuse confiance , tout l'appui auquel out 
droit ceux qui exécutent une grande entre­ 
prise nationale. 

La première mesure il prendre ü cet effet 
est celle d'élire un bon Conseil d aduiinis­ 
tion ; en 111ct1a11L nos siéges ù votre dispo­ 
sition , nous vous offrons l'occasion de le 
faire, et nous espérons, dans voire 1>roprc 
intérêt, que vous en userez avec prudence 
cl avec sagacité. 

Nous avons l'honneur d'être. 

Vos obéissants serviteurs, 

. TIIOll.\S CLOSE. 

JA.IIES Ilcrcuixsox. 
\VJLLI.UI REED. 

MATTHEW Uz1ELL1. 

Le résumé général des reeeues él des 
payements pour 18~4, se présente comme 
suit : 
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fiECEIPTS. 

NC't procccds of Bcl­ 
gian stock lodgcd as eau­ 
tion-moncy and sold in 
the yc·nr. . 1. sr. ✓.2.98!> 17 10 

Dividends received ou 
lhc same stock. . 2,6:56 1 ~ 0 

1. st. M:i,62't 12 10 

HC'CciveLI for land sold 
in Brussels, in the Quar- 
tier Léopold . 42,200 0 0 
From calls on shore 

eapital, ineludmg arrears 
ol calls. . . 'i24,M5 tO 0 

From loans and ad­ 
vanees unliq uidated at 
51st ofDcccmber.18M. 17,859 H> 2 
Frorn interest on calls 

in arrear , canal rc - 
ceipts, etc. 1,856 0 0 

Total. 1. st. '552,082 2 (i 

PAïMENTS, 

Ex pend cd on lands and 
compensations. • 1. st. 

Do. works and engi­ 
neering on the two lines 
of railway, 

Do. permanent way. 
Do. rolling stock. 

Expended on works on 
the canal . 

22.287 f 2 5 

90,641 6 10 
75,869 If 10 
24,29fj 7 10 

Total on railways Lst. 211,095 1f 9 

12,010 1 9 

J. SI. 223,103 15 6 
Interest paid 

on shares. I. sr. 5?i,M7 6 7 
De.obligations 

and debentures , 10,670 0 0 

Do. Loans, • 2,0to 8 10 

Paid Belgian Govcrn­ 
ment stamps on new ------ 

1. st. 271,551 8 H 

Rt:CETTES. 

Produit net des fonds 
belges déposés i1 titre de 
cautionnement et vendus 
dans le courant de l'an- 
née . . . 1. st. 42,985 17 10 

Dividendes perçus sur 
les mèrues fonds. • 2,ü3t; 15 0 

1. ~I. 4?S,622 12 10 
Pour terrains vendus 

ù Bruxelles. au Quar- 
tier-Léopold . . 4-2,200 0 O 

l\loyenna111 appels de 
fontis sur les actions, y 
compris l'arriéré sur les 
appels précédents. . 224,563 10 0 

Emprunts et avanees 
non liquidés au 51 dé- 
cembre i8?>4-. 17,859 19 2 

Intérêts sui· les appels 
arriérés, recettes du ca- 
nal, etc. . . • . f ,8;:i6 0 O 

Total. . • 1. st. 532,082 2 6 

PAYf.llEi'iTS. 

Dépensepour terrains 
et indemnités. . l. sr. 22,28ï i2 5 
Travaux et frais <l'in- 

génieur sur les deux li- 
gnes du chemin lie fer. 90,641 6 to 

Voie permanente. . 75,860 4 10 
Matériel roulant . • 24, 29~ 7 10 

Total sur les chemins 
de fer . . . l. st. 2H,093 f1 fi 

Dépenses pour les tra- 
vaux au canal. 12,010 t 9 

l. st, 223,103 15 6 
Intérêts payés sur les ac- 

tions .• ,. • !. st. 5ti, ~,1 6 7 
J d: obligations 

et les traites (<k- 
bwture.s) .••.•• 10,670 0 0 

Id. emprunts. 2,018 8 10 
,s,221 rs t> 

Payé au Gouverne- 
ment belge pour timbre ------ 

A reporter. . l. sr, 271,551 8 H 
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shores and ohhgauons. tl, ~24 16 7 
Do. office chat ges , 

law , ndver uscments , 
bank comrmssmn etc. . !> 61 :.i l 3 0 

Do. durcuon . 2,000 Û Û 

Do. chai gecl by gérants 
for therr labours, etc. . 1,040 10 0 

Loss on woi king the 
imlwny to • La Hulpc , 
about four months . 1,100 0 10 

Advanced on accouru 
of the Ginnd J uncuon 
lmes . 

Total. 
~0,854 19 b 

1. St. 307,147 8 9 

The C11,\lm1 Hi sard that the 01 d111.i1 y 
course would be for him to 1110, e the 
adoption of tlns ,c1 y sausfactory I cpoi t, 
but belore domg so hc wished 10 takc the 
sensé of the mceung a<; to whcther i\f 1 
Illuck , who had bcen alludcd to , was a 
du cetor or not , and d he wci e so, 1f 1t 
was the wrsh ol the shar ehoklcrs that lie, 
should conunue m that posiuon. He be­ 
heved that rherc wcrr mauers which would 
exclude Mr. Bluck frorn the dn ccuon, but 
hc was rnost desirous to have the expres­ 
sron of the p1esent numerous meeting. 

i\lr. LuL1. statcd tlrnt when he Jorn rd rho 
Company in 184-~ thei c was a quesuonnble 
transacuon an the purchasc of the Grand 
Luxembourg C,,ndl frorn the Dutch Go­ 
vcrnmcnt for2?:S0,000( Subseq uently thcr c 
wcre also orhcr quesuonable tr.msacuons 
wuh l\lessrs Hill, Heed , and Dudo, who 
had becd appomted ,15 secr ctm y, solrcitor , 
ami engmecr, 1t bcing soon founù that 
tbey were not suitcd to the several appoint­ 
mcnts ln 1846 l\lr Bluck, so for hom 
off cr mg nny cxplanauon of'his v cry doubtlul 
conduet, aucmptcd Lo jusufy 1L; and at a 
meeting hc (Mr Lyall) moved his evpu]­ 
sion. Sorne of the board eonsrdei cd tlus 
stcp too scverc, and Mr. Bluek was allowed 

Report. • 1. sr. 271,351 8 11 
des nouvelles aeuons et 
obhgatrons. . 

Frais de bureau , de 
jusuce , annonces, corn- 
nussion des banquiers , 
etc. 

Dirccuon . 
Sommes allouees aux 

, gcr:inh • pour leurs 
travaux •. 

Perte sur l'explouauon 
du chemin de fer ( de 
Bruxcllcs ) à La Ilulpe, 
pendant quatre mois. 1,100 0 1 O 

A, anccs Iaucs pour 
compte des lignes de la 
Grande Joncuon. 20,834 19 b 

t>,224 i6 17 

o,GI~ 15 O 
2,000 O 0 

1,040 10 O 

'fol,il I st 507,147 8 ~J 

Ls Pntsiorvr dit que d'api e,, les pt eee­ 
dents, il devrnu commence, pa1 pt oposci 
l'adopuon de cc 1 apport s1 satrsfarsant, 
mais qu'avant tout 11 desue avorr une dccr­ 
sion du mc11mg sur la qucsuon de sa, 011 
,11\1 Bluek, dont 11 a ete fait mcnuon, est 
ou non au nombre tics du ecteurs de la 
Compcgmc, et, en tout cas, s1 les acuon­ 
n,H1 LS veulent qu'il conserve ccue positron. 
L'o1 ateur pense qu'il y a des mouls pour 
exclure M. Bluck de la duecuon, mars il 
demande <1ue ce nombreux meeting lasse 
connaurc SlS intcnuons ,1 cet egard 
il! L, \LI Au moment ou JC suis devenu 

memb: e de l..1 Compagme, en 18/~~. 11 
::.'ag1ssall d'une opét auon assez louche 
('Juestt0n(Lôle), au snjet dc l'achat du canal 
<lu Lm .. cmbourg, du gouve1 nement necr­ 
landais, pour une somme de 2:>0,0001. si. 
Plus tard 11 y a eu d'auucs operauons, 
egalement louches, au SUJCl de MU Hill, 
Recel et Dudo, qui avaient etc nommes, 
respectivement, secrétaire, 11 sobc,tor ,, et 
rngcmeur, tandis qu'on ne tarda pas à de­ 
couvrir qu'ils n'avaient pas l'aputude re­ 
quise pour ces drffcrentes places En 184-6, 
M. Bluck, lom de fournir des explications 
de sa conduue très-suspecte essaya de la 
dcfendi c et JC prescntai nu meeung une 

Ji 



[ N• 102. ] ( 14G ) 

to retire, feeling convineed tluu he had 
lost bis qualification. Nothing more was 
heard of this individual until lately, whcn 
he so unjustly elalmed to take his scat. 

.Aftcr n long discussion, ~fr. füm, moved 
-Tliut in the opinion of this meeting M r . 
Bluck is not a mcmoer of rhis Company, 
and that the board of dircetors takc such 
mensures as may seem neeessary to givc 
validity to this résolution. 

!\Ir. Si-:n1oun scconded the resolution , 
whieh was carried unanimously. 
The CumnuN thcn moved that the report 

be receivcd and arlopted. lt set Iorth in fcw 
words the présent position of the Company; 
il showed that instend of being sucd for 
moneys which they could not pay, they 
were entirely frce from debt , all claims 
from eontractors und oihcrs up to the end 
of i SM,, with Icw exceptions, wcrc ail 
paid. Looking at their state in August, this 
was n motter for great congratulation. Ile 
was happy to add, that since the publication 
of the louer of Sir \Y. Magnny and l\Ir. 
1'1as1erman, these gentlemen had with­ 
drawn, and therehy had pl iccd the Corn­ 
pnny in a situation of Ircedom which othcr­ 
wisc they would not have bcen. 

Mr. M'Do:'iALD fclL that there was one 
part of the report 10 which the meeting 
would not concur, os it would deprive 
them of their excellent and efficient dircc­ 
tors, lie thcreforc begged lcave lo suggcst 
ihat the report be adopted, with the excep­ 
tion of so muchas regards the résignation of 
Messrs. Close, Ilutehinson, Heed, Drouet, 
and Uzielli. 

1\lr. Ilowa scconded this proposition. 
The C11Arn&1AN suggcstcd the proprieiy 

of accepting the report as il stood, 

morion tendantc à le Ialre expulser. Quel­ 
qucs-uns des membres du Conseil consi­ 
dérèrent cette mesure comme trop rigou­ 
reuse, et l'on permit ù M. IJluck <le se 
retirer, ce qui impliquait, dans noue con­ 
viction, la perte de sa q ualité de directeur. 
Depuis lors on n'entendit plus parler de lui, 
jusqu'à l'autre jour où il vint si malencon­ 
trcuscment réclamer son siège nu conseil. 

Après une longue discussion ~I. Ileed 
présente une motion tcndantc ù déclarer 
~ que) dans l'opinion de cc meeting, 

.1\1. Bluck n'est pas membre de cette Corn­ 
pagnie, et que le Conseil d'mlministration 
devra prendre les mesures nécessaires pour 
mettre cette résolution en vigueur. " 

l\l. S1m1ouu appuie la motion, qui est 
adoptée ù l'unanimité. 

LE PnÉSIDENT présente une motion tcn­ 
darne ù ce que le rapport soit reçu et adopté. 
Cc rapport expose en peu de mots la situa­ 
tion actuelle de la Compagnie; il fait voir 
qu'au lieu d'ètre poursuivie ( comme clic 
l'était naguère) pour des payements aux­ 
quels clic ne pouvait pas faire face, la Com­ 
pagnie est libre de toutes Jettes. Toutes 
les créances des entrepreneurs et autres, 
jusqu'à la fin de 18tS4, sont soldées, à très­ 
peu d'exceptions près. Comparativrmeni à 
la situation au mois d'août, il y a là de 
quoi grandement se féliciter. L'orateur est 
heureux de pouvoir ajouter que, depuis lu 
publication des loures de sir William Ma­ 
gnny et de M. Mosterman, ces messieurs 
se sont retirés et ont rendu par là tl la 
Compagnie une liberté qu'elle n'aurait pas 
eue autrement, 

1\1. l\lAc DoN \LD pense qu'il y a une par­ 
tie du rapport que le meeting ne doit pns 
adopter 1 afln de ne pas priver la Compagnie 
de ses actifs et excellents directeurs; l'ora­ 
teur propose en conséquence d'adopter le 
rapport, sauf en cc qui concerne les démis­ 
sions présentées par 1\IM. Close, llutchin­ 
son, Recd, Drouet et Uzielli. 

M. Rows appuie cette motion. 
LE J>utsIDENT insiste pour l'adoption du 

rapport tel qu'il est présenté. 
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)Ir. D. W. H.\au:, remarked, that hy 
adopting the suggestion of the Chairman, 
the sbareholders would be deprived of the 
services of men who had so ably condueted 
t be business of the Company, be theref 01 c 
entirely concurred, m the view taken by 
\fr. l\l'DonalJ. 

This course, aüer some furthc, discus­ 
sion, was agreed 10, and the report wns 
unanimously adoptcd 
The C11\ln11.\\, in mos m~ the adopuon 

of the accourus, remmded the meeting that 
mternal bickerings had donc much 10 da­ 
mage the best mterests of the Company, 
he, therefore, had io express a hope that 
a récurrence of such scènes should not rake 
place. He moved the ndopuon of the· ac­ 
eounts, except such parts of 11 as regarded 
the Grond Junction hnc, He wns induced 
to tale this course 111 consequence or a 
leuer whreh he had Just reccrved from Sir 
,v l\fognn}, Bart., 10 wlneh he says, that, 
,f upon examimng 1J1c value of the hnc, 
the shareholders wcre s1111 eonvineed of the 
inevpcdreney of the G1cnt Luxembourg 
carrying out the Grnnd Juncuon, hc and 
lus Inends were prcpai cd, wuh the consent 
of the Belgian Govemment, 10 adopt the 
concession, and pay to the Luxembourg the 
pnce p:ud for us ncqmrcment. lie, the 
Chairman, eould not help expressmg that 
rhis leuer redounded much to the crcdu 
of the wnter as a gentleman, and he hoped 
that il \\ ould cqually tend to f115 benefit as 
a man of business. He therefore movrd 
1t would be recornmendcd 10 the meetmg nt 
Bi usscls to approvc the aecounts ac; prm­ 
ted, except rn so for as lhey 1 elate 10 the 
Gtand Juncuon, the compleuon of wlnch 
1s dcfcrrcd unul the drreetors have been 
able to evarmne the rnerus of that underta­ 
king in eonnection wuh the lcuei and off cr 
of Sir W. l\lagnay, that the board of du cc­ 
tors be aurbonsed and rcquested 10 arcept 
the ofTer of Sir \V. Magrniy, or 10 act other­ 
wise os to them shall seem fit alter due 
mquiry. The resoluuon havmg bcen se­ 
conded , 

Mr. Timo was of opunon that the reso- 

M. D. W. fü.n,•ey fJ1t remarquer qu'en 
suivant l'ùVt<: du Président, on pmcrn1t 
les aeuonnaii es des set vices d'hommes qm 
ont habilement dmge les alî..rne<; de la 
Compagmc, 11 -,e ralhc pc1r eonscquent ,1 
la pioposruon tic i'\1 . .'.\lac Donald. 

Aprè<: q uelques observ a lions, ceue p1 o­ 
posiuon e'-1 adoptée d I unammue ainsi que 
le rapport. 

Lr:. Pmsiusvr , c11 proposant l'appioba­ 
tion des comptes, rappelle au niectmy que 
des dissensions mte: reut es ont beaucoup 
nui nu, rntercts de la Compagmc, 11 c>.­ 
p1 une l'e-poir que Lies farts semblables ne 
se I epr odu rron t plus. Il propo51., d ,1pp1011- 
ver les comptes, excepté en cc <1u1 coneer ne 
hl hgne de l,1 G1,1n.Je Joncuon. Celte pro­ 
posiuon lm est dictée pni une letu e qu'il 
vient de I ccevorr de sir \V l\lagnJy, poi - 
tant que, s1, aprcs avoir evamme la valeur 
de eetu- ligne, les acuonnmres dcmeui ent 
eonv.nncus du des.n.mtage c1u'1I y aur.ut 
poui la Compagme du Luxembourg n ,c 
char gc1· de la Grande Joncuon, hu et 5Cs 
anus soul pi èts, mec I ngt emcnt du Gou­ 
vci nemcnt belge, :1 reprendre l.1 conces­ 
sion, en remboursant .1 la Com~agn1c du 
Luxembourg le p11\ pa}C pou1 son acqu1- 
sinon. L'orateur t1J0u1c qu ,1 son m 1s ceur 
lettre p1 ouvc beaucoup en faveur de son 
auteur, comme homme, el 11 espcre que 
l'affaire lm sera egalementptofltableeommr. 
speculatcur JI p1 opose donc de recomman 
der au 111ectmg qm aura lieu J Bi uxcllcs, 
d'appi ouvci les comptes tels qu'ils sont 
présentes , sauf en cc qui concci ne l.i 
Grande Joncl10111 dont l'achèvement est 
drlfcie jusqu'« cc que les drrectcurs arent 
pu examme: la valeur de cette entreprrse, 
eu égard à la lettre et a l offre de sir W. 
l'tlagnay, d'autoriser et d'im lier les direc­ 
teurs .i accepter l'offre Je s11 \\' • .Mag11t1) 

ou a la rejeter, selon qu'ils le jugeront 
convenable après examen ieguher. L,, rno 
lion ayant éte nppuyee, 

)1. T1;Eo cxpumc l'm 1s que la resoluuon 
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lutic,;1 should also exeept the !iS,000/., 
whieh hnd be, n advancctl upon doubiful 
seeurity. 

Mr. MAS'fElrnAN contended thal the: mere 
. faet of geuing the shnres into the Paris 
market wus a greal gain, and that thcy hall 
reeeived ample securüy for th(' advnnee 
made. 

-'Ir. D. W. J-1.-\R\'tY suggested that the 
aecounts shoulù be received , exeept the 
:SS,000/. which had been advaneed. This 
item ought to rcmain open for the inquiry 
of the présent directors. 

Aüer a fcw observations from the Chair­ 
man, the resolution as il stood wasagreed to. 

Il was then moved by !\Jr. Hn:u. and 
seeondcd by !\Ir. Lu1.1.-, 1h01 the payrncnt 
111' interest on the shores be diseonrinued, 
and rhar the directors be empowered to 
take any stops which thcy rnay Ilnd neces­ 
snry to effcct that discontinuanec. 

A resolution was also agrced to, upon 
the motion of!\Ir. Iluruuxsox, to the cffect 
rhnt none of the Company's funds had becn 
spent in securing the influence of the pu­ 
blic or Governmcnt in Belgium. 

lt was also agreed that the direetors 
should have power to increase their num­ 
ber, and after granting 1001. to thelr three 
auditors for their past services, votes of 
thanks wcre passed to the commiuee of 
sharehoklers and 10 Mr. Reed. 

devrait égok•ment excepter les ~8,000 l. st. 
qui ont été avancées contre des garanties 
douteuses. 

M. l\lASTERMAN soutient que le fait d'avoir 
obtenu que les actions fussent cotées à la 
bourse de Paris était ù lui seul un grand 
profit, et que la Compagnie avait reçu 
des garanties amptement suffisantes pour 
ces avances. 

l\l. D.-W. llnn\· propose l'approba­ 
tion des comptes. à l'exception des 58,000 
1. st. prêtées. Cc point doit être laissé en 
suspens, pour l'cnquère à faire par les Di­ 
recteurs actuels. 

Apres quelques observations du Prési­ 
dent, ln résolution primitive est adoptée. 

Une motion est présentée par M. fü:Eo 
cl appuyée par l\l. LnLL, â l'effet de dis­ 
continuer le payement des intérêts des oc­ 
rions et d'autoriser les Directeurs à prendre 
telles mesures qu'ils jugeront nécessaire 
pour effectuer la suspension de ce paye­ 
ment. 

Sur la proposition de .M. JJuTc111xso~, le 
meeting adopte une résolution tendante ;1 
déclarer u qu'aucune partie des fonds de ln 
" Compagnie n'a été employée pour s'assu­ 
,. rer l'influence du public ou du Gouvcr­ 
" nement en Belgique. " 

Le meeting décille également que les 
Directeurs auront le pouvoir d'augmenter 
leur nombre, et, après avoir alloué 1001. sr. 
aux trois contrôleurs pour les services reu­ 
dus par eux, il vole des remërciments nu 
comité tics actionnaires et à M. Reed. 

Résolutions prises à l'assemblée des actionnaires tenue le t6 [éorier I S!f.L 
(Extrait du, « Morning Herald >> du 20 février 18:3!>.) 

GREAI LUIRJBOURG CO}IPANî. 

At o meeting of the shareholders in this 
Company, held ot the London Tavern Ibis 
day, preparatory to the Gcncral Meeting 
10 be held at Brussels on the 24th inst., 
the following Rcsolutions were passed :- 

CO)ll'AŒ& DU CRA~D-LUXE11BOURC. 

Au meeting des actionnaires de celle 
Compagnie lequel a eu lieu aujourd'hui à 
la " Taverne de Londres, " comme préli­ 
minaire de l'assemblée générale qui doit se 
réunir tl Bruxelles, Je 24 courant, les réso­ 
Jurions suivantes ont été adoptées :- 



No. 1.-Moved by l\lr. Rced; seconded 
hy Mr. G. E. Seymour, 

That in the opinion of this Meeting 1\k 
Thomas Henry Bluck is nota Director of 
this Company, and that the Board of Di­ 
reetors he authorised and requested to take 
such measures as may be necessary to give 
validity to this Resolution.-Carricd unn­ 
nimously. 

No. 2.-Movcù by Mr. l\J•Dooald; se­ 
conder! by l\lr. Bowc, 
That the Report 11f the Directors be re­ 

ceived and adopted, with the exception of 
so much of it as would imply the aceept­ 
ance of the résignation of their seats by 
Messrs. Close. Drouet, Hutchinson, Itecd, 
and Uzielli, who arc requested to continue 
their valuable services by remainiug Di­ 
rectors of this Compnny.-Carried unani­ 
mously. 

No. 5. ~ l\1ovcd by M r. Recel ; seconded 
by Mr. Uzielli, 

That it be rccommcndcd to the l\lccting 
at Brussels on the 2/Hh inst. to approve 
the aceounts os now presented , except in 
so for as thcy relate to the Grand J unction 
lines, the eonsideration ofwhich isdeforrcd 
until the Dircctors have been able to exa­ 
mine the merits of that undcrtaklng in 
connection with the le lier and olTcr of Sir 
William l\Jagnay; and that the Board or 
Direetors arc authorised and requested to 
aecept the offer of Sir William 1\Iognay, or 
otherwise, as to them shall seem hest after 
due inquiry.-Carried unanimously. 

No. 4.-Moved by Mr. Rccd ; seeonderl 
by l\tr. Lyall, 
Thal the paymcnt of interest 011 the sha­ 

res be discontinued, and that the Direetors 
be authonised to take :my steps whieh they 
moy deern necessary to effect that diseon­ 
tinuance.-Carricd unanirnously. 

No. 5.-Moved by Mr. Hutchinson; 
seeonded hy Mr. Close, 

That this ~(eeling records its utter dis- 
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t O Proposée par M. Recd appuyée par 

. M. C. E. Seymour, 
Que dans l'opinion de cc meeting 

1\1. 'I'homes-llcnry Bluek n'est pns au 
nombre des Directeurs de ln Compagnie, 
cl que le Conseil des directeurs est autorisé 
cl requis <le prendre telles mesures CJUi 
seront nécessaires pour mettre en vigueur 
la présente résolution. - Adoptée à l'una­ 
nimité. 

2• Proposée par l\l. !\lac Donald, ap­ 
puyée par l\l. Rowe, 

Que le rapport des Directeurs soit reçu 
et adopté, .'.1 l'exception de la partie qui 
impliquerait l'acceptation de la démission 
donnée de leurs fonctions pa1· ~!M. Close, 
Drouet, Hutehinson, Reed, cl Uzielli, qui 
sont invités :1 continuer leurs précieux 
( vaftiable) services. en restant Directeurs 
de cette Compagnie. - Adopré il 1'1111ani­ 
mité. 

5° Proposée par M. Ilecd, appuyée par 
1\1. Uzielli , 

Quïl soit rccomumndé ü l'assemblée 
(qui se réunira) li Bruxelles, le24 courant, 
d'approuver les comptes tels qu'ils sont 
présentés maintenant, à l'exception de cc 
qui se rapporte aux lignes de la Grande­ 
Jonction, la prise eu considérntion de celle 
partie étant ajournée jusqu'à cc que les 
Directeurs aient pu examiner la valeur de 
celte entreprise, eu égard à la Imre et i1 
l'offre de Sir ,vmiam l\lagnny, cl que le 
Conseil des directeurs est autorisé et requis 
d'accepter l'offre de Sir W. Magnoy, ou 
non (or olherwise): selon quïls le jugeront 
convenable, après enquête régulière. - 
Adoptée à l'unanimité • 

4° Proposée par M. Reed, appuyée par 
M. Lyall,' 

Que le payement des intérêts sur les ac­ 
tions soit suspendu et que les Directeurs 
soient autorisés à prendre telles mesures 
qui leur paraitront nécessaires pour eûec­ 
tuer cette suspension. - Aùoptéc il l'una­ 
nimité. 

l:S0 Proposée par i\l. Hutchinson, appuyée 
par M. Close. 

Que le meeting déclare lp1'il ne croit 
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belief in the crnployment of the Company's 
fumls for thG purpose of securing the in­ 
fluence of public men in Bclgium.-Car­ 
rierl unanimously. 

No. 6.-Movcd by l\lr. Taylor-, seeon­ 
ded by ~Ir. Smith. 

'flint the sum of 'IOOL. be paid to the 
threc auditors for thcir services in auditing 
the neeounts of the Company for the ycars 
18~3 and I S!H; and thnt they be re-cleeted 
to Iulfll thnt office for the présent ycar, 
l800.-Carrird unanirnously. 

No. 7 .-Movetl hy Mr. Uzielli ; seeon­ 
dcd hy Mr. Close. 

Thal the Directors arc authorised to 
dcal with oil sharcs thnt arc now in their 
bands, or that rc now or n.ay be hercaùer 
lorfuitcd, to the bcst of their judgrncnl.­ 
Carricd uuanimously. 

No. 8.-Illovecl by i\lr. Ilutchinson, 
seconded hy the Chairmnn , 

That the thanks of tliis Meeting are duc, 
and are hereby givcn, to the Cornmiuec of 
Sharcholders, for the va luahle services 
rendercd by thern in the interests of the 
Company .-Carricd unanirnously. 

No. 9 .-ThaL the thanks of' this l\Iee­ 
ting be given to Messrs. Close, Hutchin­ 
son, Reed, ami Uziclli, the ncw Direciors, 
for their cxertions; and 10 l\lr. Recd for 
bis able and impartial conduct in the chair. 
-Carried unauimously, 

2. Royol Exchange-buildtngs , 
London, Fcb. :Ili, 181>5. 

ahsolurnent pas à l'emploi des fonds de la 
Compagnie dans le but de s'assurer l'in­ 
fluence de fonctionnaires publics en Bel­ 
gique. - Adoptée i1 l'unanimité. 

6° Proposée par ~I. Taylor. appuyée par 
M. Smith, 
Que la somme de l. st, 100 soit payée 

aux trois contrôleurs (at1ditors) pour les 
services rendus en contrôlant les comptes 
de la Compagnie pour les années 18ti3 et 
18M, et qu'ils soient réélus pour remplir 
ces mèrnes fonctions pendant la présente 
année 18~6. - Adoptée â l'unanimité. 

7° Proposée par M. Uzielli, appuyée 
par M. Close, 

Que les Directeurs sont autorisés i, dis­ 
poser, comme ils le jugeront convenable. 
de toutes les actions qui sont actuellement 
entre leurs mains, ou qui pourraient ètre 
déchues maintenant ou plus tard.-Adop­ 
tée à l'unanimité. 

8° Proposée par i\J. Hutehinson. appuyée 
par le Président, 

Que les rcmerciments dcce meeting sont 
dus- cl que la présente résolution tend i1 
les exprimer ou - comité des actionnaires 
pour les précieux services qu'il a rendus 
dans les intérêts de la Compagnie.c-Adop­ 
tée à l'unanimité. 

9~ Que les remerciments de ce meeting 
soient adressés à Ml\J. Close, Hutchinson, 
Reed et Ilzielli , les nouveaux Directeurs, 
pour leurs travaux ( exertions), et à 
M. Recd. pour sa conduite habile et im­ 
partiale, en présidant le meeting.- Adop­ 
tée a l'unanimité. 

2, Royal Exchange-buildings, 
Londres, 16 février t8t51J. 

- 
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Assemblée générale des actionnaires de la Compagnie du Gran1l-l,1~xembourg, 
tenue à Bruxelles, le 10 mors l8a>. - (Extrait de Hndépc11dancc belge, 
du H mars 18?.m.) 

Les aetlonnalres de la grande Compagnie du Luxembourg se sont réunis le 
~O mars, en assemblée générale. Pins de trente et un mille actions étaient repré­ 
sentées. Le président du bureau était l'honorable l\1. William REED. 

Après avoir déclaré la séance ouverte: M. REED prononce le discours suivant : 

(( Massreuas, 

» Des faits graves pour la Compagnie du Luxembourg, pour sa situation et ses 
intérêts, se sont accomplis depuis les dernières résolutions de l'assemblée géné­ 
rale tenue à Bruxelles. Vous savez cc qui s'était passé ù Londres dans la réunion 
«lu 19 décembre dernier. Les rapports dont les actionnaires ont reçu communica­ 
tion, les publications récentes qui vous ont éclairés, la notoriété qlle les faits ont 
acquise en Belgique comme en Angleterre, me dispensent de vous les signaler 
de nouveau. 

)> A la suite des discussions qui ont eu lieu, les anciens directeurs se sont reti­ 
rés ; leur démission a été acceptée par les actionnaires réunis à Londres; elle est 
devenue définitive, Je vous parlerai tout à l'heure de l'un des administrateurs pri­ 
mitifs qui, par l'abandon volontaire de ses fonctions, était depuis longtemps con­ 
sidéré comme démissionnaire, et dont la révocation est provoquée au besoin. Il 
vous sera donné connaissance de la délibération que le conseil a prise à son égard, 
le 22 février dernier. 

>> Il s'agit de recomposer l'administration de la Compagnie, Vous délibérerez 
sur cet objet important d'après le droit que les statuts vous donnent. Vous com­ 
prendrez toute l'influence que de bons choix exerceront infailliblement sur l'ave­ 
nir de l'entreprise, sur notre. crédit, sur nos intérêts communs. 

)> Les bilans des exercices 18o5 et 181>4 sont déposés sur le hureau ; ils sont 
soumis ù votre examen : vous jugerez s'il convient de les approuver. L'assemblée 
de Londres y a donné son approbation, mais à l'exception de tous. les articles et 
dépenses relatifs à la concession des chemins de fer de la Crandc-Jenction. Tout 
ce qui concerne cet objet est tenu en suspens, et tous les droits d c la Compagnie 
sont, à cet égard, formellement réservés. Vous examinerez s'il convient de ratifier 
celle résolution, et de n'approuver qu'avec cette réserve les bilans qui vous sont . 
présentés. 

>> La disposition statutaire qui permet de prélever l'intérêt aux dépens du capi­ 
tal, pendant l'exécution des travaux, est contraire aux règles communes en 
matière de Société , aux principes de la loi belge. Si elle n'était pas illusoire en 
résultat, si les actionnaires n'étaient pas tenus de rapporter d'une main ce qu'ils 
auraient, à ce titre, retiré de l'autre, la mesure pourrait compromettre directe .•. 
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ment l'exécution des engagements sociaux. Les actionnaires qui l'ont compris à 
Londres ont abandonné cet avantage imaginaire. Vous sanctionnerez sans doute 
leur résolution en rentrant dans la légalité. 

» Je dois vous entretenir encore ù'un fait qui, dans ces derniers temps, a vive­ 
ment ému l'oplnlon publique. Des révélations faites récemment à Londres ont 
appris, qu'à une époque déjà éloignée, 9~ 700 actions de la Compagnie du Luxem­ 
bourg, représentant au cours du jour une valeur d'environ 5~,000 livres sterling, 
avaient été appliquées, pour reconnaître des services rendus, à une destination 
secrète que les écritures de nos livres ne permettaient pas de suivre ou de recon­ 
naître, que les employés belges de ln Compagnie avaient toujours ignorée à 
Bruxelles. 

» A notre grand regret il nous est impossible de vous donner sur cette opé­ 
ration mystérieuse des détails circonstanciés. Tous les membres actuels du conseil 
d'administration, qui n'en faisaient point partie lorsque ces faits ont eu lien , 
n'en ont personnellement aucune connaissance : les écritures de la Compagnie 
ne nous apprennent rien sur la destination que ces valeurs ont réellement reçue. 
Ceux qui pourraient seuls en signaler l'emploi sont aujourd'hui étrangers à Iudrni­ 
nistralion. 

» Et si nous ne vous entretenons pas plus longuement de ces déplorables affaires, 
c'est qu'il nous semble que la justice répressive étant saisie des faits qui ont tant 
préoccupé l'attention du public, les convenances nous imposent la plus grande 
réserve à cet égard. Quoi qu'il en soit, notre intérêt est d'accord avec notre devoir 
pour nous faire désirer vivement la découverte de la vérité, et les magistrats du 
pays peuvent compter que nous seconderons de tous nos efforts les recherches 
auxque1lcs ils pourronL se livrer. 

» La Compagnie, vous le savez, Messieurs, a eu de rudes épreuves à subir. 
Elle a su les supporter, et rien n'est compromis, sachez-le bien. Si le passé doit 
nous laisser des regrets, l'avenir nous reste avec ses espérances, avec tous les élé­ 
ments de succès dont nous pouvons disposer. Poursuivons courageusement notre 
entreprise. Le gouvernement belge, qui comprend les intérêts du pays, ne refu­ 
sera pas un légitime appui aux efforts que nous sommes déterminés à faire pour 
achever sans retard l'œuvre de la concession. 

» Il comprendra sans peine, comme tous ceux c111i s'intéressent franchement au 
.suceès de l'entreprise, que pour en assurer l'exécution, la première condition est de 
ne pas entraver, en la discréditant, la Compagnie qui ne demande de protection 
que pour pouvoir remplir ses engagements.>) 

Après ce discours, le président présente à l'assemblée les divers objets à l'ordre 
du jour. 

L'assemblée prononce la révoeation de M. Bluek. Elle adopte successivement 
les propositions du conseil d'administration quant à la suspension du payement 
de l'intérêt des actions pendant l'exécution des travaux, et quant à la prorogation 
au 30 avril prochain du terme fixé pour la déchéance des actions sur lesquelles les 
versements exigibles avec les intérêts du retard n'auraient pas été effectués. 

Les bilans de f8!>3ct !864 sont approuvés, mais à l'exception des postes relatifs 
à la concession des chemins de fer de Ia Grande-Jonction, Tous les droits de la 
Compagnie sont formellement réservés pour cet objet. 



( 155 ) [ N° 102. ] 

L'assemblée confirme Pl maintient dans leurs fondions d'administrateurs 
1\1M. William Rced, James Hutehinsun, Thomas Close, Ch. Iïrouet et l\tathiew 
Uzielli en les nommant pour un terme de cinq ans, et en leur- votant des renier­ 
ciments pour les servi~es éminents qu'ils ont rendus à la Compagnie. Complétant 
ensuite le conseil, elle nomme administrateurs pour le même terme M~I. Victor 
'f esch , membre de la Chambre des Représentants de Belgique , l'honorable 
Francis Scott , membre jJu Parlement anglais,· Benjamin Bradford Reed , de 
Londres, et Jean Brasseur, banquier à Ostende. Ces nominations sont faites à 
l'unanimité. 

M. Bouvisa émet l'opinion qu'il serait utile, aux intérêts de la Cornpagnie , 
qu'un comité permanent fut établi à Bruxelles, chargé de l'expédition des affaires 
courantes. 

M. Ilststt.r, un des administrateurs, appuie cettemanière de voir. 11 regarde 
cette institution comme indispensable, et déclare qu'il ne voudrait pas faire partie 
d'une administration dont les intérêts ne se trouveraient pas représentés et gérés 
sur les lieux mêmes. Que s'il était vrai que la plupart lies capitaux engagés dans 
celte entreprise étaient anglais, il était vrai aussi que l'exécution même du chemin 
de fer et sa bonne administration exigeaient les soins d'on eemité local et une 
surveillance de tous les jours qui ne pouvait pas être exercée de loin. 

En conséquence! il a été entendu qu'un comité permanent d'administrateurs 
serait établi à Bruxelles. 

La dernière résolution soumise à l'assemblée est relative à l'objet déjit traité 
dans Je discours. 

A ce sujet, le président dit : 
u Le bureau a exprimé sa pensée sur la destination que peuvent avoir reçue 

les 9,700 aclions de la Compagnie, dont l'emploi réel ne peut être constaté. II 
vous invite à joindre vos efforts aux siens pour découvrir cc qui reste inconnu 
jusqu'à présent, et à rendre hautement à la loyauté ?u pays la justice qui lui est 
notoirement duc. " 

M. Bonnsa appuie énergiquement cette motion et exprime la conviction que 
jamais ces fonds ne sont sortis des mains de ceux qui s'étaient chargés de leur 
distribution. 

L'assemblée déclare qu'elle n'a jamais hésité à partager la conviction que le 
conseil d'administration vient d'exprimer. Elle repousse hau tement, à son tour, 
des insinuations ou des soupçons qui jamais n'ont pu atteindre les autorités belges. 

Après un vote de rernerelrnents aux directeurs composant Je bureau, la séance 
est levée. 
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