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de Lucerne, en remplacement et pour le reste de la dur6e du mandat de M. Sulger-Stsehelin, decede. —
Uno fois les sieges vacants repourvus de cette maniere, l'Assemblee generale a diu President du Conseil

d'administration M. le Colonel Rieter, Conseiller des Etats, ä Winterthur, jusqu'ici Vice-President de ce

Conseil; puis ce dernier a nommd son Vice-President en la personne de M. Karrer, Conseiller national,
a Sumiswald.

A l'expiration de leur mandat, MM. les Directeurs J. Zingg et le Dr. Stoffl ont etd appeles de

nouveau, le premier ä la Presidence, le second a la Vice-Presidence de la Direction, tous deux pour
une pcriode de trois annees.

Parmi les fonctionnaires superieurs de VAdministration centrale, MM. Edouard Gerlieh, d'Odrau,
Remplagant de l'lngenieur en chef, et J. Kauffmann, de Kälberbach, Inspecteur des tunnels, ont apres
l'achevement des travaux de la ligne, obtenu avec vifs remerciements pour les exccllents services rendus,
la dömission qu'ils avaient demandee. Par contre, vu Paugmentation des travaux de la Direction resultant

de l'ouverture ä l'exploitation des lignes directes, il a fallu creer une nouvelle place de Secretaire
de la Direction avec attributions speciales pour le service commercial; ce poste a ete confie ä M. Adolphe
Toggweiler do Schwamendingen, jusqu'alors chef du bureau du mouvement de la ligne de l'Emmenthal.
De plus, les fonctionnaires superieurs dont les noms suivent ont ete attaches au bureau de l'lngdnieur
en chef pour l'exploitation: en qualite d'adjoint, M. Rod. Salomon, ingenieur, de Vienne, jusqu'ici
rapporteur pour l'administration et la comptabilitö de construction au Bureau central technique; en qualite
de rapporteurs techniques, MM. Friedrich Küpfer, ingenieur, de Berne, jusqu'ici rapporteur pour l'in-
frastructure et la superstructure au Bureau central technique, et Edouard Blaser, ingenieur, de Langnau,

jusqu'ici rapporteur pour l'acquisition de terrains, ainsi que pour les plans et dessins au meme Bureau,
de plus comme adjoint technique M. Santo Marinoni, ingenieur, de Milan, ex-conducteur des travaux
du XIXme lot. Enfin ont ete attaches au bureau du Chef du service de la traction, en qualite de second

adjoint, M. Richard de Boor, ingenieur, de Winterthur. ex-chef du service de la traction au chemin de

fer du National-Suisse, et comme chef de bureau M. J. A. Wild de Gossau (St-Gall).

Pendant le dernier exercice, le Conseil d?administration a pris, dans 4 seances, 24 decisions et la

Direction, dans 122 seances, en a pris 8063.

IV. Finances.

Dans notre exposd, comme dans les comptes annexes au present rapport de gestion, nous exa-

minerons söparement les comptes de construction et les comptes d'exploitation.

A. Comptes de construction.

a. Pour le reseau reduit.

Pendant- l'exercice qui nous occupe, nous avons eu les somrnes suivantes a notre disposition pour
la construction du reseau reduit du chemin de fer du Gothard (comprenant les lignes d'Inimensee-Pino,
Cadenazzo-Locarno et Lugano-Chiasso):
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Solde du compte precedent
Versements de subventions

Yersements sur les actions
fr. 12,131,447. —
» 680,859. 37

fr. 20,911,880. 32

Versements sur les obligations
Autres recettes (indirectes) » 978,474. 32 » 13,790,780. 69

Total fr. 34,702,660. 91

Le montant des subventions ci-dessus indique se compose:

a) du reste de la subvention pour le grand tunnel
b) du reste de la subvention pour les lignes d'acces

» 106,087. -
» 12,025,360. -

La verification finale des travaux par la Commission internationale n'a pas eu lieu cette fois au

commencement de l'annee, mais dans le courant du mois de Mai. Apres avoir examine le tunnel du

Gothard et la ligne entiere ä partir de la frontiere italienne pres Pino jusqu'a Immensee, les delegues

constaterent que le grand tunnel, ouvert ii l'exploitation des le 1er Janvier, ainsi que la ligne dans son

ensemble « se trouvaient en etat d'etre exploites regulierement, les travaux etant etablis d'une maniere

« conforme aux prescriptions des traites ». Seule, la Delegation italienne exprima l'avis qu'une seconde

voie devait etre placee dans le grand tunnel et que la ligne ne pouvait etre considfiree comme achevee,

tant qu'elle ne serait pas pourvue d'ateliers suffisants. Depuis lors la pose de la seconde voie dans le

grand tunnel a 6te decidee et la construction d'ateliers centraux se trouve ä l'etude. Le payement des

subventions prerappelces a ete effectue dans le courant de Juin et d'une maniere integrale par les Etats,
Cantons et Societds interessds.^ Ainsi done le capital-subvention pour le reseau reduit du cbemin de fer
du Gothard, au montant de 113 millions de francs, a dte verse dans son total ä la Compagnie.

Quant au capital-actions, le dernier versement de fr. 22. 39 par action a ete exige pour le 30 Juin

1882. Toutefois les actionnaires n'ont eu ä payer en especes sur ce montant que fr. 8. 06, le reste, soit

fr. 14. 33, ayant dte compte comme interets de construction pour le Ier semestre 1882. Au 30 Juin,

50,397 actions se trouvaient liberees et ont ete echangees contre des titres definitifs; apres cette date le

dernier versement fut effectue pour 16,758 actions et plus tard encore pour 673 autres ä la suite d'une

nouvelle invitation fixant le dernier delai au 15 Decembre 1882, de sorte qu'en fin de compte la liberation
de 172 actions seulement sur 68,000 a fait defaut ä la Compagnie. Ces actions provisoires ayant etc
annuities par voie de publication, on a emis ä leur place et ä teneur de l'art. 9 des Statuts, des actions

definitives qui ont etd vendues au cours du jour.

Le capital-obligations est entierement verse, ce que nous avons dejä rappele dans notre precedent

rapport.

Parmi les autres recettes (indirectes), nous remarquons le produit net des papiers-valeurs et du

compte d'interets se montant ä fr. 543,010. 23; de plus, une somme de fr. 369,052. 80, reprdsentant
l'excedant des recettes d'exploitation sur les depenses pendant le semestre du 1er Janvier au 30 Juin 1882.

L'excedant total des recettes d'exploitation sur les depenses durant la periode entiere de construction

(de 1874 au 30 Juin 1882) est done de fr. 1,195,055. 82, alors que le devis ne prövoyait que fr. 500,000
ä cette rubrique,
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Sur la somme dont nous disposions et qui, y compris le solde du compte
precedent, s'iülevait ä fr. 34,702,660. 91

il a ete depense dans le Ier semestre 1882 au debit du compte de construction:
1° Pour remboursements fr. — —
2° » frais de formation du capital de construction

(ports pour subventions, differences de cours,
etablissement des titres) » 5,057. 20

3° » administration centrale » 284,449. 45

4° » service des intdrets du capital-actions verse et du

capital-obligations » 3,315,121. 07

5° » fetes d'inauguration >> 58,345. 57

6° » construction proprement dite (y compris la Di¬

rection technique) » 12,232,624. 76

fr. 15,895,598. 05

A deduire: Reports au compte de proprietes et materiel » 455,422. 72 » 15,440,175. 33

Au 31 Ddcembre 1882, il restait done en faveur du compte de construction un
solde de ." fr. 19,262,485. 58

Une fraction importante de ce solde sera absorbee encore par les comptes de liquidation avec les

entrepreneurs, par diverses depenses pour augmentation du materiel d'exploitation, pose de la seconde

voie dans le tunnel du St-Gothard et sur le tronqon Bellinzone-Giubiasco, ainsi que travaux d'agran-
dissement de stations et autres. Du Ier Janvier au 26 Mai 1883 ces depenses ont atteint le chiffre d'en-
viron 3 millions de francs. *

b. Pour la ligne du Monte-Cenere.
Outre le solde du compte precedent de fr. 672,023. 21

nous disposions encore pendant l'exercice 1882 des recettes suivantes:
1° Yersement (dernier) de subventions fr. 2,353,000. —
2° id. sur le capital-obligations » — —
3° Autres recettes (indirectes) » 10,299. 35 » 2,363,299. 35

Total fr. 3,035,322. 56

Le versement de ce montant de subvention a mis la Compagnie en possession de la somme entiere
de 6 millions de francs, garantie par le Conseil federal suisse et le Gouvernement italien pour la
construction de la ligne du Monte-Cenere.

Sur le total ci-dessus de fr. 3,035,322. 56

il a dte depense dans le courant de l'annec 1882:
1° Pour frais de formation du capital de construction et

etablissement des titres fr. — —
2° » service des interets du capital-obligations verse » 187,590. 50

3° » construction proprement dite (y compris la Direction

technique) » 1,417,359. 65 » 1,604,950. 15

II restait done au 31 Ddcembre 1882 un solde actif de fr. 1,430,372. 41

On a par consequent pu se dispenser d'emettre le sixieme million de l'emprunt,
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B. Comptes d'exploitation.

II y a lieu de diviser l'exploitation de l'exercice 1882 en deux periodes distinctes, celle du Ier

Janvier au 30 Juin et celle du Ier Juillet au 31 Ddcembre. Nous ferons remarquer ici que le rdsultat
de l'exploitation de la premiere p6riode revient encore au compte de construction, tandis que celui de

la seconde periode constitue ä proprement parier le premier compte d'exploitation.

Au lor Janvier 1882 commenga, ainsi qu'il a ete dit, l'exploitation reguliere du grand tunnel du St-Gothard,
soit du trongon Goeschenen-Airolo long de 16 kilometres a ajouter aux 67 kilometres dej;i exploits des

lignes tessinoises de plaine Lugano-Chiasso et Bellinzone-Locarno. Le 10 Avril, la ligne Giubiasco-Lugano fut
livree ä l'exploitation. Le Ier Juin suivant eut lieu l'ouverture de l'exploitation des lignes Biasca-Airolo
et Gceschenen-Immensee-Rothkreuz; c'est done ä partir de ce moment que s'est etabli le service regulier
de la ligne directe de Rothkreuz, soit de Lucerne A Chiasso. Bien que les travaux des autres lignes
fussent terminus, le trongon de Cadenazzo A la frontiere n'a pu etre ouvert ä l'exploitation que le 4 De-

cembre, la continuation de la ligne sur territoire italien n'ayant pas ete achevee avant cette date. Avec

l'assentiment des Auto rites föderales, le rendement de l'exploitation durant le mois de Juin a ete,

comme celui de l'exploitation des fractions de la ligne pendant les mois precedents, porte encore au

compte de construction, et cela parce qu'en 1879 lors de l'approbation de la justification financiere du
chemin de för du Gothard par la Commission internationale, la date du 1" Juillet avait etc adoptee

comme terme de la periode de construction, qu'il fallait par consequent rembourser aux actionnaires, ou

porter ä leur credit l'interet de construction au 6 °/'o, jusqu'au Ier Juillet 1882 et qu'en outre l'ouverture
anticipee de l'exploitation de la ligne directe n'a pas ete obtenue sans d'importantes indemnites A de

certains entrepreneurs, cela ä la charge du compte de construction.

L'excedant des recettes d'exploitation sur les depenses du mois de Janvier au 30 Juin, a ete porte
aux recettes du compte de construction, au montant de fr. 369,052. 80.

Les recettes de l'exploitation pendant la periode du Ier Juillet au 31 Decembre 1882 atteignent,
d'apres le compte annexe au present rapport, la somme de fr. 5,686,074. 71

Les depenses d'exploitation se sont elevees ä » 2,166,376. 97

Excedant des recettes de l'exploitation au 31 Decembre 1882 fr. 3,519,697. 74

A deduire en premier lieu:
Service des interets du capital-obligations de 85 millions de francs pour le semestre

du lor Juillet au 31 Decembre 1882 » 2,125,000. —

Reste fr. 1,394,697. 74

En second lieu: Versements au fonds de reserve pour le renouvellement de la voie

et du materiel d'exploitation, ainsi que pour les cas extraordinaires » 418,457. 80

Relativement A cette rubrique, nous ferons remarquer ce qui suit:

L'art. 19 des Statuts stipule que des l'epoquc ou le reseau entier du Gothard aura ete livre ä

l'exploitation, il sera verse chaque annee au fonds de reserve une somme A prendre sur le produit net de

l'entreprise. Les Statuts prescrivent de plus que le montant de ces prelevements sera fixe par un regletnent,
dans lequel on veillera, d'une part, A ce que le fonds de reserve suffise en tout temps A couvrir les

depenses de renouvellement de la voie et du materiel d'exploitation, en laissant toujours encore dis-
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ponible une somme convenable pour faire face aux cas extraordinaire« dont les consequences financieres

pourraient grever trop lourdement les resultats de l'exploitation de plusieurs annöes, et d'autre part,
on aura soin que les versements au fonds de reserve soient maintenus dans de justes proportions avec
les produits annuels de l'entreprise.

A l'ouverture de l'exploitation de notre ligne d'Immensee k la frontiere italienne, nous avons Labore
un projet de reglement pour la creation d'un fonds de reserve conformement aux dispositions susenoncees.
En cela, nous nous sommes appliques k fixer les versements au fonds de reserve de telle sorte que ce

dernier puisse suffire au renouvellement de la voie et du materiel d'exploitation, meme en tenant compte
de l'usure considerable qui se produira sur les lignes de montagne du chemin de fer du Gothard. Dans

le but de nous conformer autant que possible ii la prescription des Statuts, comme quoi les versements

au fonds de reserve doivent toujours etre maintenus dans de justes proportions avec les produits annuels,

nous avons pourvu ä. ce que les versements pour le renouvellement du materiel d'exploitation fussent

toujours calcules sur la base des prestations de ce dernier, correspondant k l'importance du trafic.
Le Conseil federal suisse a approuve le reglement, en se reservant de revenir eventuellement sur

la duröe du reglement et sur le versement pour cas extraordinaires, et k la condition que, suivant une
decision ddjä prise par la Direction, le fonds de reserve sera administre separement des autres fonds de

la Compagnie.

A teneur des dispositions du dit reglement, les versements a effectuer au fonds de reserve pour
les 6 mois d'exploitation de l'annee 1882, se montent ä:

Pour le renouvellement de la voie:

pour le renouvellement du materiel-roulant :

a) locomotives et tenders :

970,259 kilometres de locomotives a 9,5 centimes fr. 92,174. 60

b) voitures et wagons:
voitures ä voyageurs et fourgons a bagages:

2,650,786 kilometres de voitures et fourgons

l,i centime fr. 29,158. 65

wagons k marchandises: 2,039,034
kilometres de wagons ä 1,6 centime » 32,624. 55 » 61,783. 20 » 153,957. 80

pour cas extraordinaires 100'000 » 50,000. —
Jt

Sur le solde des recettes de l'exploitation, il faut defalquer encore divers amortissements.

Au Ier Janvier 1883 est entre en vigueur un code federal des obligations qui renferme sur le

dressement des bilans des societcs anonymes quelques principes, parmi lesquels nous relevons les suivants:

1° Les frais de fondation, d'organisation et d'administration doivent etre portes integralement aux

depenses de l'annee; toutefois, certains frais d'organisation peuvent etre röpartis sur une periode

de cinq annees.

a) rails et accessoires

b) traverses

c) traverses d'aiguilles
d) aiguilles et croisements

fr. 69,900. —
» 133,500. —
» 6,800. —

4,300. — fr. 214,500. —

Total fr. 418,457. 80
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2° Les immeubles, bätiments et machines doivent etre EvaluEs tout au plus au prix d'acquisition, et
deduction faite de l'amortissement que comportent les circonstances.

3° Les valeurs cotees ne peuvent etre evaluees au-dessus de leur cours moyen dans le mois qui
precede la date du bilan.

4° Les approvisionnements de marchandises ne peuvent etre estimEs au-dessus de leur prix d'acbat
et si ce prix dEpasse le prix courant, au-dessus de ce dernier prix.

5° Les obligations emises par la sociEte sont portees pour la valeur intEgrale ä laquelle elles doivent
Etre remboursees. Mais on peut faire figurer ä l'actif la difference entre le prix d'Emission et le
taux du remboursement, en la diminuant chaque annEe, jusqu'au jour de l'echeance, de la sonime
necessaire ä l'amortissement.

Bien que le compte annuel bouclant au 31 DEcembre 1882, ne fut point soumis aux dispositions de

cette loi, nous avons cru neanmoins, lors du dressement du premier compte d'exploitation et du bilan, devoir

proceder d'apres les principes ci-dessus enonces. En fait de dEtails, nous presenterons les remarques ci-apres.
Nous n'avons pas d'amortissement a effectuer sur les frais de fondation et d"1 organisation. II est

vrai que la Compagnie du Gothard a eu jadis ä rembourser les depenscs, au total de fr. 504,343. 25,
faites par la « Reunion des Cantons et des Compagnies suisses de chemins de fer, promotrice d'une ligne
« par le Gothard ». Mais, comme nous l'avons ddja expose dans notre premier rapport de gestion, les

depenses de la « Reunion du Gothard », que la Compagnie a dü rembourser, ne comprennent absolument

que des frais d'etudes techniques, des rapports techniques, commerciaux et militaires, des frais de litho-
graphie de plans de situation et de profils longitudinaux des divers projets discutes, ainsi que des atlas

pour faciliter la comparaison des zones embrassees par les differentes lignes concurrentes par le passage
des Alpes, des frais d'impression, remboursement de frais de voyage, Emoluments pour les employes,
interets de prets des Cantons et des Compagnies, et autres debours analogues. Ces depenses forment
ainsi une partie integrante des frais de construction du chemin de fer du Gothard.

Par contre, nous n'avons pas cru devoir laisser au compte de construction les frais occasionnes ä la

Compagnie par les fetes d'inauguration, mais nous avons decide de les deduire des recettes d'exploitation.
Sur les terrains et bätiments il y a lieu de faire les amortissements ci-dessous specifics:
1. Pendant la construction des lignes tessinoises de plaine, on a eleve a diverses stations des

bätiments provisoires qui, apres l'achevement de la gare definitive, furent supprimes, deplaces ou amenages

pour d'autres buts. II va sans dire qu'il a fallu amortir le coüt de ces installations provisoires, c'est-ä-dire
le ramener ä la valeur que celles-ci possedent actuellement pour les besoins de la ligne.

D'apres un compte dEtaillE, les frais de construction des bätisses provisoires (baraques, remises,
lieux d'aisance, etc.) eniierement sujpprimees se sont ElevEs ä fr. 45,266. 37

la vente des materiaux de demolition a donnE » 13,693. 66

montant de la moins-value fr. 31,572. 71

Sur les installations provisoires des lignes tessinoises de plaine (ä savoir les bätiments

provisoires des voyageurs ä Lugano, Bellinzone, Giubiasco et Cadenazzo), qui ont etc

transformees ou amenagees pour d'autres buts, il faut inscrire une moins-value de » 23,051. 33

2. Pendant la construction des lignes d'acces, la Compagnie a etc obligee d'elever
ä Wasen un bätiment de service, attendu que ce village ne renfermait pas de locaux

pouvant Etre affectes ä des bureaux et ä des logements pour le personnel pendant les

8 annEes de la construction. Ce bätiment a coütE fr. 112,217. 42

A reporter fr. 112,217. 42 fr. 54,624. 04
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Report fr. 112,217. 42 fr. 54,624. 04

Ce dernier etant devenu disponible ä la fin des travaux et une

publication de vente n'ayant pas donne de resultat satisfaisant, on dd-

cida d'en faire des logements de service ä Erstfeld. Le transfert a

Erstfeld a ndcessitd une ddpense de » 46,412. 50

Coüt total fr. 158,629. 92

Le bätiment ne peut etre porte pour cette somme dans l'inven-

taire, mais en l'inscrivant pour une valeur de » 110,000. —
il en rdsulte une moins-valeur de » 48,629. 92

3. Au cours des travaux, la Compagnie s'est vue encore dans l'obligation d'acquerir
quelques petits bätiments, qui ne se trouvaient pas immediatement contigus au corps de

la ligne, mais dont l'achat etait impose par certaines considerations. Ce sont:

a) une maison (Thabitation ä Erstfeld achetee avec du terrain employe aux besoins

de la ligne, au prix de fr. 26,000, assuree pour fr. 12,000;
b) Yauberge de la Oroix d Erstfeld-Klus avec terrain, achetee pour fr. 21,000, as-

surde fr. 15,000;
c) quelques etables ä Silenen, Wasen et Airolo, acquises pour la somme de fr. 3,700.

Pour ces objets nous estimons qu'il y a lieu d'inscrire une moins-value de » 8,000. —
4. Nous avons enfin a rappeler encore un amortissement sur les bätiments de

1'Administration centrale ä Lucerne et ä Zurieb. Le premier fut acquis en 1872 et se

trouve evalue dans nos livres ä fr. 450,000, y compris le coüt des transformations qu'il
a subies.

A notre avis, un amortissement annuel de 5 °/o est indique » 22,500. —
L'ancien bätiment d'administration ä Zurich a dte vendu dans le temps avec une

perte de fr. 40,000, somme qui doit etre portee au compte de construction » 40,000. —

Total fr. 173,753. 96

Pour Vinstallation des ateliers (machines> outils, etc.), on a depense jusqu'au 30 Juin 1882

fr. 165,081. 77. Etant donnee l'usure considerable qu'eprouvent les machines et les outils d'un atelier,
nous croyons qu'il faut admettre pour cette rubrique une moins-value de 10 °/o, ce qui fait fr. 16,508. 17.

Les « valeurs cotees » ont ete jusqu'ici portees dans les bilans au prix d'aequisition. Le prix d'ae-

quisition des valeurs que nous possddions au 31 Decembre est de fr. 255,760. 15 au-dessous du cours
du mois de Decembre. Nous avons done porte ces papiers dans le bilan ä un taux inferieur de 2,7 °/o

au cours moyen de Decembre, ce qui correspond approximativement au prix total d'aequisition de l'en-
semble de ces valeurs.

Les « approvisionnements de marchandises » sont deposes' ä l'Economat et dans l'atelier. Iis sont

evalues dans le bilan au prix d'aequisition, ce dernier ne se trouvant pas au-dessous du prix courant.
Les « obligations » emises par notre Societe sont portees pour la valeur intögrale ä laquelle elles

doivent etre remboursdes. En ce qui concerne Yamortissement, prescrit par le Code des obligations, de

la difference entre le prix d'emission et le taux du remboursement, nous avons decide — sans prejudice
toutefois de la question de savoir si et jusqu'ä quel point ces differences, c'est-ä-dire les frais de

formation du capital, doivent entrer en ligne de compte, si le chemin de fer vient ä etre rachete — de

vous proposer d'amortir les differences de cours et les commissions resultant de la formation du capital-
obligations, par des versements annuels ä un fonds d'amortissement.
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Ces commissions et differences de cours se montent a:
remboursables en 1889 pour l'emprunt de la I" Serie de 12 millions de francs ä 5 °/o fr. 600,000.—

» » 1890 » » >- » IIm° » »18 » » » » » » 900,000. —
» » 1892 » » » »IIIme » » 18 » » » » » » 900,000. —
» » 1897 » » » »IVme » » 26 » » » » » » 2,318,535. —
» » 1897 » » » » IIme Lypotheque de 6 » » » » » » 1,601,500.—
» » 1904 » » du Monte-Cenere de 5 » » » » » » 600,000.—

Total fr. 6,920,035.—
Par contre, lors de la revente des valeurs dans lesquelles la Societe avait place

une partie des fonds dont eile disposait, on a obtenu, en outre des interets portes
au compte de construction, un gain stir les cours s'elevant ä fr. 1,004,846. 96

et qui peut se deduire des differences de cours ci-dessus enoncees.

II resterait par consequent ä amortir fr. 5,915,188.04

Suivant le calcul que nous avons fait, ce but serait atteint dans les limites des delais fixes pour
le remboursement de toutes nos sdries d'obligations, en versant au fonds d'amortissement fr. 85,000

pour le second semestre de 1882 et fr. 170,000 pour les annees suivantes, et en creditant le dit compte
de l'interet de ces sommes au 4 °/o. En tant que pour amortir capital et interets, les emprunts actuels

seraient convertis en emprunts avec annuites, ces versements seraient remplaces par des payements an-
nucls, en d'autres termes 'par des annuites.

11 y a lieu de mentionner encore une circonstance particuliere d'oü decoule egalement un ainortisse-
ment sur les recettes d'exploitation. Parmi les recettes indirectes d'exploitation figure une somme de

fr. 352,570. 89 ä titre de « Produit des capitaux disponibles». Ce montant se decompose comme suit:
Interets de fonds d'exploitation fr. 24,090. 41

Interets du Ier Juillet au 31 Decembre 1882 de capitaux de construction non
encore utilises » 328,480. 48

Le capital total de construction du chemin de fer du Gotbard au montant de 238 millions de

francs*) ayant ete forme <\ parties egales par subventions, et par remission d'actions et d'obligations
ct la moitie environ des subventions, soit 60 millions ä peu pres, ayant ete affectee au grand tunnel,

sur la construction duquel on n'a realise aucune economie, il est permis de supposer que sur les capitaux
actuellement disponibles, deux tiers proviennent de versements sur les actions et obligations et un tiers
de subventions. Or, tandis que les interets des premiers reviennent tout naturellement k l'exploitation
ä partir du moment oil cette derniere doit supporter aussi les interets passifs du capital total employe ou

non employe de la Compagnie, les avis divergent par contre quant ä l'emploi des intörets de capitaux qu'on

presume provenir de subventions. Pour faire tomber toutes les craintes et incertitudes, nous avons
decide, nous conformant en cela au voou des Autorites föderales, de deduire du produit annuel le tiers,
soit fr. 109,493. 50, des interets susindiques de fr. 328,480. 48, et d'ajoutcr cette sonnne au fonds de

construction.
Sur le solde du compte d'exploitation, de fr. 1,394,697. 74

restant apres deduction des sommes necessaires au service des interets des obligations,
les montants ci-apres recevraient l'affectation suivante:

-- — - A reporter fr. 1,394,697. 74

*) 227 millions poor le reseau principal et 11 millions pour la ligne du Monte-Cenere.
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Report fr. 1,394,697. 74

Versement au fonds de reserve pour le renouvellement de la voie et du materiel-

roulant, ainsi que pour les cas extraordinaires fr. 418,457. 80

Versement au fonds d'amortissement pour couvrir les differences
de cours » 85,000. —

Report au fonds de construction du % des interets du capital » 109,493. 50 » 861,559. —

Sur le reste, soit fr. 533,138. 74

nous avons decide de distribuer aux actionnaires pour le semestre du 1er Juillet
au 31 Decembre 1882, un dividende de 2% °/o fr. 6. 25 par action, soit » 425,000. —

et de reporter le solde de fr. 108,138. 74

ä compte nouveau de 1883. "
Conformement ä l'usage admis jusqu'ici, nous ajouterons que le compte des papiers-

valeurs se montait a la fin de l'annee, suivant le cours moyen de Decembre, moins

2,7%, a fr. 9,243,100.26
Ce montant se repartit comme suit:

Fonds d'Etat et oblig.ations suisses • fr. 4,496,086. 37

id. id. allemands » 121,449.90
id. id. italiens » 3,869,220.11

Bonds americains » 756,343.88

L'etat des cautionnements deposes aupres de notre Societe, compare ä celui de 1881, etait ä la fin
de l'annee le suivant: 1881 1882

Cautionnement de l'entreprise L. Favre fr. 6,488,536.— fr. 6,305,159.—
Cautionnements d'entrepre-

neurs et de fournisseurs fr. 14,600.— en especes fr. 292,790.50
en papiers-

» 5,213,379.98 valeurs » 3,021,898.46
» 193,100. — parcautions» 164,100. —

~ :

» 5,421,079. 98 » 3,478,788. 96

Cautionnements de fonetion-
naires et employes .fr. — — en especes fr. 8,418. 60

en papiers-
» 370,500. — valeurs » 261,826. 94

» 452,100. — parcautions » 1,235,200. —
» 822,600.— » 1,505,445.54

nantissements d'etablisse-
» 400,000. — ments financiers » 94,000. —

fr. 13,132,215. 98 fr. 11,383,393. 50

Les cautionnements en especes fournis par les employes sont places h la Caisse cantonale d'Epargne
et de Prets ä Lucerne.
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