
Zeitschrift: Comptes de l'année ...  / Chemins de fer fédéraux

Herausgeber: Chemins de fer fédéraux suisses

Band: - (1914)

Artikel: Rapport et proposition du Conseil d'administration des chemins de fer
fédéraux présenté au Conseil fédéral, à l'adresse de l'Assemblée
fédérale, à l'appui du rapport de la Direction générale sur la gestion et
les comptes de l'année 1914

Autor: Arx, Casimir von / Oetiker

DOI: https://doi.org/10.5169/seals-676196

Nutzungsbedingungen
Die ETH-Bibliothek ist die Anbieterin der digitalisierten Zeitschriften auf E-Periodica. Sie besitzt keine
Urheberrechte an den Zeitschriften und ist nicht verantwortlich für deren Inhalte. Die Rechte liegen in
der Regel bei den Herausgebern beziehungsweise den externen Rechteinhabern. Das Veröffentlichen
von Bildern in Print- und Online-Publikationen sowie auf Social Media-Kanälen oder Webseiten ist nur
mit vorheriger Genehmigung der Rechteinhaber erlaubt. Mehr erfahren

Conditions d'utilisation
L'ETH Library est le fournisseur des revues numérisées. Elle ne détient aucun droit d'auteur sur les
revues et n'est pas responsable de leur contenu. En règle générale, les droits sont détenus par les
éditeurs ou les détenteurs de droits externes. La reproduction d'images dans des publications
imprimées ou en ligne ainsi que sur des canaux de médias sociaux ou des sites web n'est autorisée
qu'avec l'accord préalable des détenteurs des droits. En savoir plus

Terms of use
The ETH Library is the provider of the digitised journals. It does not own any copyrights to the journals
and is not responsible for their content. The rights usually lie with the publishers or the external rights
holders. Publishing images in print and online publications, as well as on social media channels or
websites, is only permitted with the prior consent of the rights holders. Find out more

Download PDF: 24.04.2026

ETH-Bibliothek Zürich, E-Periodica, https://www.e-periodica.ch

https://doi.org/10.5169/seals-676196
https://www.e-periodica.ch/digbib/terms?lang=de
https://www.e-periodica.ch/digbib/terms?lang=fr
https://www.e-periodica.ch/digbib/terms?lang=en


Rapport et proposition
du

Conseil d'administration des chemins de fer federaux

presente au

Conseil föderal, ä l'adresse de l'Assemblde fdddrale,
ä l'appui du rapport de la Direction g£ndrale

sur la

gestion et les comptes de l'annee 1914,
(Du 10 mai 1915.)

Monsieur le president de la Confederation,
Messieurs les conseillers federaux,

Conformement ä l'art. 17, eh. 3, de la loi federate du
15 octobre 1897 sur l'acquisition et Sexploitation de ehemius
de fer pour le compte de la Confederation, ainsi que l'orga-
nisation des chemins de fer federaux, nous avons verifie les
comptes de 1914 et le rapport de gestion etablis par la
Direction generale. L'examen de ces comptes a ete effectue par
une delegation de notre Commission permanente. Elle a
compare le compte de profits et pertes et le bilan avec l'es
livres et a constate une concordance parfaite.

L'annee 1914 a vu eclater la guerre, dont les signes pre-
curseurs avaient dejä quelque temps ä l'avance assombri
la situation economique. Bien que nos comptes de 1913 aient
encore solde d'une facon avantageuse, on pouvait constater
des le debut de 1914 qu'une depression etait sur le point de
se produire daus les affaires. Les sept premiers mois de
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l'annee sont deja restes de fr. 1,752,418 en arriere de la
Periode eorrespondante de 1913. II est vrai que ce reeul n'af-
fectait que le trafic des marchandises, mais on a pu voir
que ee trafic tenait bien lieu de barometre de la situation.

L'etat de guerre existe depuis le 1er aoüt, et il a entraine
depuis Je 5 aoüt une forte diminution du trafic, qui se manifeste

surtout dans le nombre de kilometres parcourus par
les locomotives. Mesure A cette aune, le recul atteint le 27,8» %

pour les mois de guerre. L'excedent des recettes d'exploi-
tation a diminue de 31,25 %>. Et c'est ainsi que l'annee 1914,
qui, grace ä l'Exposition nationale, oü notre peuple entier
etait convie A venir contempler les multiples produits de
son activite, semblait s'anuoneer comrne une page glorieuse
dans les annales du pays, a au contraire apporte la gene et
la desillusion qu'entraiue inevitablement uu pareil conflit
entre nations.

Nous auroiis A discuter les graves consequences finan-
cieres qui en resultent pour notre entreprise, mais avant de
le faire il nous sera permis de constater que l'exploitatiou
des chemins de fer federaux s'est montree, tecbniquemeut,
A la liauteur des circonstances et que, faisant resolument face
ä la situation, notre administration a reussi, par une serie
de mesures appropriees, A parer au plus gros danger. II est
vrai que le coefficient d'exploitation est monte A 73,m %, ce
qui represente une augmentation de 6,72 %, C'est le cbiffre le
plus eleve qu'il ait jamais atteint, mais il ne depasse que de
0,8» % celui de 1908. Envisagees d'une maniere generale, les
restrictions auxquelles il a ete procede par mesure d'eco-
llomie n'ont en partie qu'un caractere temporaire et devrout
etre abrogees en temps opportun, dans l'interet du trafic
et d'une bonne marclie de l'entreprise. En revanche, plus
d'une de ces mesures constitue comme un retour sur soi-
meme, comme la constatation qu'il est possible d'administrer
plus simplement sans nuire A l'entreprise en aucune faqon, et
qu'il est necessaire de s'inspirer des enseignements de cette
Periode de guerre pour coiitinuer a les appliquer en temps
normal. Grace a la reprise du trafic, surtout sur la ligne du
St. Gotha rd, les derniers mois de l'annee ont notablement
allege la situation. Ce long ruban ferre, facteur si important
de la prosperite de notre reseau, a peu A peu recouvre une
place de tout premier rang, qui s'est encore affermie au cours
de cette annee. Malgre un flecliissement de fr. 5,570,000 sur
le service des voyageurs, le premier trimestre de 1915 accuse
un excedent de recettes de fr. 127,000 superieur A celui de
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la periode correspondante de 1914, et cette plus-value est
la consequence d'une augmentation de fr. 2,238,000 des recet-
tes-voyageurs et d'une diminution des depenses de fr. 3,614,000.

Ce coneours d'une amelioration des recettes et des
economies pratiquees dans l'exploitation se fait clairement sen-
tir, et il faudra continuellement s'efforcer de le maintenir
pour sortir au plus tot de la fächeuse situation dans laquelle
la cloture de compte de 1914 a mis l'entreprise.

Le compte de profits et pertes accuse en effet un solde
passif de fr. 9,196,087

en regard d'un solde actif de » 8,039,164

en 1913, ce qui fait line difference en moins de fr. 17,235,251

Ce resultat s'explique par les cbiffres suivants, que nous
citons ici pour plus' de clarte, sans vouloir repeter l'expose
detaille qu'en fait la Direction generale dans son rapport:

Recettes d'exploitation :

1914 fr. 183,538,680
1913 » 212,721,315

Recettes en moins fr. 29,182,635

Depenses d'exploitation :

1914 fr. 135,194,538
1913 » 142,405,716

Depenses en moins fr. 7,211,178

D'oii excedent des recettes :

1913 fr. 70,315,599
1914 » 48,344,142

Moins-value nette en 1914 fr. 21,971,457

Cette moins-value nette de l'excedent des recettes
d'exploitation est le facteur qui caracterise le compte des che-
mins de fer federaux. Les cliiffres qui suivent nous feront
voir jusqu'ä quel point elle est due ä l'etat de guerre.

1913 1914

Recettes de janvier ä juillet fr. 118,161,818 fr. 119,498,187
Recettes d'aoüt ä decembre » 65,376.862 » 93,223,128

Recettes en moins de janvier ä juillet fr. 1,336,369
Recettes en moins d'aoüt ä decembre » 27,846,266
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A cette difference participent:
le service des voyageurs pour fr. 12,455,393 soit 14,7 %

le service des marcliandises pour » 16,165,810 » 13,o %

les recettes diverses pour ...» 561,432 » 6,3 %

Au total, la diminution de recettes est de 13,7 % et la
diminution de depeuses, de 5,m %>. Cette derniere n'interesse
naturellement que les mois d'aoüt ä decembre et se repar-
tit comme suit sur les cbapitres du compte d'exploitation :

Administration generale fr. 91,846
Entretieu et surveillance de la voie » 1,738,275
Service de l'expedition et des trains » 372,771
Service de la traction » 3,763,061
Depeuses diverses » 1,047,248

II est comprehensible que c'est dans l'administration
centrale qu'ou a pu apporter le moins de changeinents; des
mesures d'economie ont ete prises, en revanche, en ce qui
concerne l'entretien de la voie. Beaueoup de travaux ne sont
d'ailleurs que differes. II en est autrement des economies
realisees dans le domaine des services du mouvement et de
la traction. Celles-ci sont definitives. Elles trouveiit leur
expression dans la reduction des parcours effectues par les
locomotives :

1913 48,348,356 km.-loc.
1914 43,788,362 »

Reduction 4,559,994 km.-loc.

Cette reduction provient de l'etat de guerre existant de-
puis le mois d'aoüt, car les sept premiers mois de l'annee
accusent encore une augmentation en regard de 1913. Nous
avons en effet:
pour janvier ä juillet, en plus en 1914 1,244,224 km.-loc.
pour aoüt ä decembre, en moins en 1914 5,804,218 »

En moins, net 4,559,994 km.-loc.

Parmi les depeuses diverses, les frais de location de
materiel roulant sont de fr. 966,000 plus faibles qu'en 1913, ä
cause du flechissement du trafic international des marcliandises

pendant les premiers mois de la guerre.
II est clair que les mesures d'economie ne pouvaient pas

produire leurs effets en meme temps que les causes de la



diminution des recettes, ni contre-balancer entierement cette
diminution. Cela explique Yaccroissement deja signale du
coefficient Sexploitation, qui est monte ä 73,oo %>. Le plus
faible coefficient obtenu depuis que le dernier acte du rachat
est celui de l'annee 1911, ou il a ete de 64,20 %.

Compte de profits et pertes.

Ce compte presentait heureusement un solde actif de

fr. 8,039,164 au debut de l'exercice. Celui-ci beneficie du fait
que cette somme n'a pas ete affectee, pour une bonne part,
;1 une reserve fixe. Cela demontre combien l'on a raison,
dans une aussi grande entreprise, de ne pas evaluer trop bas
les fluctuations possibles du rendement lorsqu'on fixe les
soldes qui doivent rester disponibles. C'est grace ä ce

report de l'annee precedente que, tout en operant integrale-
ment les amortissements prevus par la loi et les autres amor-
tissements reguliere, 011 a reussi ä empecher que le solde
passif depasse la somme deja bien assez elevee de fr. 9,196,087.

II est vrai que ce chiffre est encore de fr. 288,287 inferieur
au solde passif de fr. 9,484,374 de l'annee 1909. D'apres le
bilan, l'annee de guerre 1914 nous laisse done dans une
meilleure situation que l'annee de paix 1909, dont les mau-
vais resultats ont ete equilibres en deux ans.

Les divers postes du compte appellent les observations
suivantes :

Interets des capitaux employes ä des travaux neufs. Ces
interets ne sont portes en compte que pour les
travaux dont la valeur depasse fr. 200,000. lis sont calcules
;i 4 % et sont a la charge du compte des travaux inacheves
ou, plus tard, du compte de construction. lis sont, cetle
annee, de fr. 506,000 plus eleves qu'en 1913 et depassent de
fr. 1,082,000 les previsions du budget. lis proviennent princi-
palement du tunnel de base du Hauenstein et du tunnel II
du Simplon. Par suite de l'aeceleration des travaux, le
premier de ces ouvrages a neeessite en 1914 pres de deux
millions de plus qu'il n'etait prevu. Au reste, il faut eonsiderer
que ce poste est tout particulierement eleve quand les
travaux de grand style predominent fortenient, comme c'est
precisement le cas actuellement.

Les valeurs et creances 011t produit fr. 1,100,000 de moins.
a cause de l'affaiblissement de ce poste du bilan, du lui-meme
a la diminution des recettes d'exploitation, qui servent avant
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tout ä couvrir les depenses. Des que ces recettes flechissentr
on est oblige de recourir aux autres ressources disponibles»
et il va de soi qu'alors celles-ci produisent moins d'interets.
Le bilan au 31 deeembre 1913 comprenait pour fr. 35,900,000
de ces ressources productives, tandis qu'il n'en existait plus
que pour fr. 15,420,000 ä fin 1914.

Prelevements sur les fonds speciaux. II a ete pre-
leve sur le fonds de renouvellement fr. 2,674,257 de moins
qu'en 1913. Cela provient du ralentissement des travaux
de renouvellement, surtout de celui du materiel roulant.
Ces prelevements en moins, qui sont dus dans une cer-
taine mesure ä une tactique d'ajournement, ne sont point
balances, comme on pourrait etre teilte de le croire, par une
diminution des versements. Ceux-ci, au contraire, ont etc
operes exactement comme le prescrit la loi, en sorte qu'une
fois qu'il s'agira d'executer les travaux differes, on disposera
des ressources necessaires provenant du compte de 1914.

Le prelevement sur le fonds d'assurance contre 1'incendie
est tres faible, en sorte qu'en plus de l'allocation reguliere,
il est possible d'attribuer ä ce fonds, qui atteint actuellement
fr. 1,203,400, la majeure partie des interets.

Les recettes totales du compte de profits et pertes, qui
ne sont pas des prelevements sur les reserves, s'elevent aux
cliiffres suivants :

Excedent d'exploitation
Valeurs, interets
Entreprises accessoires
Subvention d'exploitation
Autres recettes

fr. 48,344,142
» 3,830,089
» 61,505
» 66,000
» 159,600

Ir. 52,461,336

Aux depenses figurent les interets des emprunts conso-
lides, par fr. 55,109,888
lesquels s'etaient cleves en 1913 ii » 52,916,294

La depense en plus est done de fr. 2,193,594

En revanche, la dette flottante a exige fr. 1,115.752, en
regard de fr. 2,056,519 en 1913, soit fr. 940,767 de moins. Tout
compte fait, la depense en plus pour interets est done de
fr. 1,252,827. Les transferts d'un poste ä l'autre sont la conse-
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quence de la consolidation d'une partie de la dette flottante,
c'est-ä-dire de l'echange des bons de caisse contre des
obligations.

Tous les amortissements prescrits par la loi ont ete ope-
res. lis ont necessite fr. 8,926,560, soit fr. 570,777 de plus qu'en
1913.

Les installations disparues pendant 1'annee out ete amor-
ties pour la valeur totale pour laquelle elles figuraient dans
les livrejs. Nous abordons aiusi le nouvel exereice saus aucun
poste de ce genre. II est clair que la somnie affectee ä cette
operation varie beaucoup d'une annee ä l'autre, ear eile
depend dans une large mesure de l'intensite des renouvelle-
ments.

Uamortissement- des frais d'emprunts s'etend, cette aimee,
au paiement des annuites prevues et ä l'amortissement des
frais de renouvellement de feuilles de coupons. On co'mpren-
dra que les circonstances n'aient pas permis d'eliminer en-
tierement, ni meme partiellement, les fr. 2,719,702 de pertes de

cours subies lors de remission de l'empruut de 60 millions.
II s'ensuit que le poste des depenses ä amortir, dans le bilan,
s'est accru d'egal montant. En presence de cette situation, il
est d'autant plus lieureux que le rendement favorable d'exer-
cices precedents ait ete employe a amortir largement ce poste
du bilan.

Le fonds des rentes-accidents nouvellement cree a forte-
ment greve le compte annuel. II a fallu y affecter une somme
de fr. 545,669 pour couvrir les nouvelles obligations qu'a du
assumer l'eutreprise. L'accident de Reazzino a fortement
eontribue ä accroitre ces obligations.

Bien que peu considerable, le deficit du chemin de fer
Wald-Riiti est aussi un signe des temps. Porte au budget
pour fr. 5000, il a atteint fr. 20,330, alors qu'il n'etait que de
fr. 426.73 en 1913.

Le nouveau versement de fr. 1,500,000 ä la caisse de
pensions et de secours est conforme ä une decision du Conseil
d'administration. On pouvait d'autant moins s'en dispenser
que par suite d'une forte surinvalidite la caisse est de
nouveau ä la veille de voir fortement augmenter sa reserve
mathematique necessaire.

Les depenses que nous avons eu ä supporter pour paie
ments ä des tieis, en dehors done des versements aux reserves,

atteignent:
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pour fermages fr. 45,000
interets d'emprunts

» eu comptes courants
depenses diverses

55,131,154
1,115,752

77,183

soit ensemble fr. 56,369,089

Compte de capital.

L'accroissement de ce compte depuis l'annea derniere est
du ä l'emission de l'emprunt de fr. 60,000,000 et de bons
de depot pour fr. 12,086,000.

Bilan.

L'ensemble des installations atteignait, ä fin decembre,
les montants ei-apres :

Compte de construction fr. 1,487,068,820
Constructions inachevees » 93,449,934
Entreprise de navigation ä vapeur » 2,057,241

Total fr. 1,582,575,995

Nous devons toutefois faire observer que le montant
porte en compte pour 1 'entreprise de navigation ä vapeur ue
comprend pas, comme le compte de construction, la totalite
des sommes depensees, mais qu'il accuse avec ce total, par
suite des amortissements operes annuellement sur le compte
d'exploitation, une difference qui, ä flu 1914, etait de
fr. 1,119,211.

Le compte de construction a augmente de fr. 46,064,737,

par suite de l'aclievement de divers travaux. Ce montant
se rcpartit entre

les installations fixes pour fr. 37,579,353
le mobilier pour » 537,691
et le materiel roulant pour » 7,947,693

II a ete effectivement depense pendant l'annee fr. 45,634,153

pour les constructions et le materiel roulant; le budget pre-
voyait fr. 58,819,740. La difference de fr. 13,185,587 est sur-
tout la consequence de l'interruption, ordonnee au moment
oü eclata la guerre, des travaux qui n'etaient pas absolument
urgents, ainsi que de la reserve observee dans la mise au
lehnt de materiel roulant. La difference en moins vis-a-vis
du budget se repartit comme suit:
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Construction de nouvelles lignes fr. 417,097
Chemin de fer et installations fixes » 9,789,880
Materiel roulant » 2,636,202
Mobilier et ustensiles » 331,119
Entreprises accessoires » 11,289

Total fr. 13,185,587

Pour les trois grands ouvrages en construction, qui sont
le tunnel de base du ifauenstrein, le tunnel II du Simplon et
la ligne du lac de Brienz, la difference entre les depenses
effectives et les previsions est la suivante :

Tunnel de base du Hauenstein + fr. 1,926,222
Ligne du lac de Brienz + » 39,648
Tunnel II du Simplon — » 456,746

Les depenses a amortir sont montees a fr. 18,249,345. Nous
en avons dejä parle. Ce poste ne contient plus que des pertes
de cours et des frais d'emprunts. II n'y est plus rien porte
pour des installations disparues.

Les valeurs et creances, qui figuraient au bilan a fin 1913

pour fr. 160,399,196, sont tombees ä fr. 141,931,790. La diminution

affecte la caisse, le portefeuille de change et les creances
en banque pour fr. 14,008,254, et les titres pour fr. 6,379,522;
en revanche, les approvisionnements de materiaux sont en
augmentation de fr. 2,059,012, ce qui est tres heureux dans
les circonstances actuelles. II est vrai que cet accroissement
ne porte pas sur les approvisionnements de charbons, qui ont
au contraire fortement diminue et qui, ä fin mars 1915, par
exemple, suffisaient encore pour six mois, alors qu'ils attei-
gnent en temps ordinaire au moins de quoi suffire pour
hnit mois.

Au passif figurent
les emprunts consolides pour fr. 1,559,750,356
et les dettes courantes pour » 34,828,871

Total des dettes envers des tiers fr. 1,594,579,227

Le compte d'umortissement monte & fr. 75,178,080. Depuis
le debut du raebat, l'amortissement legal a atteint fr. 75,002,098

sur un capital ä amortir de fr. 1,344,436,096. A cette somme
viennent encore s'ajouter les amortissements pour la ligne
Geneve-La Plaine, soit fr. 175,982, et les versements effectues
pour amortir le deficit de la caisse de pensions et de se-
cours, soit fr. 8,675,000. Le reste, soit fr. 33,513,295, constitue
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des 6critures ä considerer comme de purs postes de pertes
et represente des installations disparues et des frais d'em-
prnnts.

Le nombre des obligations des chemins de fer federanx
introduites dans le portefeuille des divers fonds s'etant aecru
ces derniers temps, il est interessant de rechercher dans
quelle proportion les diverses categories de titres partici-
pent ä la constitution de ces reserves. A ce propos, il y a
lieu de relever que la seule faqon correcte de proceder, daus
les circonstances actuelles, est de prelever les fonds neces-
saires aux depenses sur les reeettes de tout genre, y compris
les allocations aux divers fonds, plutöt que de se les procurer
par voie d'emprunt ä des conditions onereuses. II est d'ail-
leurs preferable, de toute facon, que les chemins de fer fede-
raux ne recourent pas eonstamment au marehe de l'argent,
mais s'appuient en premiere ligne sur eux-memes quand ils
ont hesoin de capitaux. En revanche il est interessant, comme
nous venous de le dire, de voir comment se composent les
Portefeuilles.

TJinventaire du portefeuille comprend : Fr-

Bons de depot des C. F. F 86,200,000.—
Obligations de chemins de fer actuellement

nationalises 66,566,850. —

Total des titres des C. F. F. 152,766,850.—

Obligations d'autres chemins de fer 5,505,097.90
Fonds d'Etats 4,892,948.10

Obligations de villes 1,825,376.25

Obligations de hanques 14,687,413.—

Obligations diverses 1,335,714.70

Titres hypothecates 30,232,123.43

Actions de chemins de fer et autres 949,497.—

Total de l'inventaire 212,195,020.38

Ces titres se repartissent comme suit entre les divers
comptes et fonds :
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Portefeuille de fouds publics
Ponds de renouvellernent
Caisse de pensions et de secours
Caisse de secours G. B
Fonds de secours et de pensions J. N.
Caisse des malades et de secours
Fonds pour secours extraordinaires de

Taiicien Central suisse
Fonds destine ä recompenser les actes

eminents du personnel G. B.

C. F. F. Autres
Fr. Fr.

709,750 2,401,034.65
65,820,100 7,291,648.70
76,038,000 36,847,940.28
10,000,000 11,036,191.75

199,000 792,975. —
— 888,470. —

— 31,110. —

— 138,800. —

Total 152,766,850 59,428,170.38

Aux titres mentionnes ci-dessus des cliemins de fer fede-
raux viennent encore s'ajouter les cremices cd compte coii-
rant de differents fonds, savoir :

Fonds de renouvellernent
Caisses de secours

Montant ci-dessus

fr. 5,263,877.47
» 973,849.06

Total fr. 6,237,726.53
» 152,766.850.—

Ensemble fr. 159,004,576. 53

Ces creances comprises, l'actif de ces fonds represente
fr. 218,432,746. 91. II comprend pour 73,G % de titres C. F. F.
et pour 26,4 °A> d'autres obligations et actions. II s'en
faut done de peu que les cliemins de fer federaux ne soient
le principal debiteur des fonds en question. Actuellement,
un quart seulement des titres que possedent ces derniers sont
etrangers a l'entreprise.

Nous constatons que le bilan repond aux exigences de
la loi.

Nous avons derriere nous une annee fertile en evene-
ments, et nous pouvons encore nous attendre a avoir de rüdes
epreuves a supporter. Nous devons agir avec prudence et
reserve dans la mesure oü le permettent le maintien du re-
seau en bon etat et la securite du service. Mais nous
pouvons en ce moment constater que comrne entreprise de transport

d'un pays de transit international les cliemins de fer
federaux ont de grandes chances d'attirer en toutes circons-
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tances, si anormales soient-elles, une bonne partie du trafic
mondial sur leurs lignes. Quand bien meme il n'est pas en
notre pouvoir d'assigner ä ce trafic les routes qu'il doit
suivre, la situation qui se deroule peu ä peu nous permet
d'esperer que des circonstauces durables nous aideront, eon-
jointement avec une saine eeonomie, a maintenir en equilibre
les finances de l'entreprise.

Vu le resultat de notre exanien des comptes et du bilau,
nous avons l'honneur de vous

proposer,

d'aecord avec la Direction generale, les resolutions sui-
vantes :

1° Le conipte de 1914 et le bilan au 31 decembre 1914
de l'adrninistration des chemins de fer federaux sont ap-
prouves.

2° Le compte de profits et pertes de 1914 bouclant par
un solde passif de fr. 9,196,086.81

est approuve. Ce solde est reporte ä compte nouveau.
3° La gestion de Fadministration des cbemins de fer

federaux en 1914 est approuvee.

Veuillez agreer, Monsieur le president de la Confederation
et Messieurs les conseillers federaux, l'assurance de

notre haute consideration.

Berne, le 10 mai 1915.

Au nom du Conseil d'administration
des cheinins de fer federaux:

Le president,
Casimir von Arx.

Le secretaire,
Oetiker.
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