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»D'abord, par les déclarations de l'expéditeur, et les récépissés a
Jui délivrés par ses agents, que les marchandises avaient été déposées
réglementairement en gare, et tombaient bien sous application des tarifs
invoqués ;

»,Bt ensuite, par des correspondances, des mises en demeure ou des
témoignages, que son chef de gare a Theil avait, a différentes reprises, au
cours des arrivages, appelé Dattention de l'expéditeur sur 1'énormité de la
dette que chaque jour qui s’écoulait mettait a sa charge ;

,Congidérant que la Compagnie n’apporte aucun de ces documents
de droit;

»Qu'elle ne peut ignorer cependant que le contrat entre ’expéditeur et

le transporteur ne se forme que par la déclaration remise par I'un et le récé- |

pissé délivré par Vautre ;

~Quelle sait aussi que ces formalités ont un caractére obligatoire, dont
les Compagnies ne peuvent s’affranchir en aucun cas, et que 'ordonnance
du 15 novembre 1846, le cahier des charges générales, Darrété du 12 juin
1866, les prescrivent formellement :

»Considérant qu’il est impossible également a la Compagnie défenderesse |

d’établir, en équite, qu’elle a mis ’expéditeur en garde contre les tavifs dont
elle réclame aujourd’hui I'application;

»Que la lettre adressée a Véron par le chef de gare de Theil, en date
du 18 mai dernier est, au contraire, la reconnaissance formelle que jusqu’au
dernier arrivage de toutes les pi¢ces de bois, Iexpéditeur n’a été prévenu
par aucun agent du danger d'un dépit aussi prolongé;

»Considérant que de ce qui précéde, il résulte évidemment qu'il n’existe
aucun lien de droit, dans le sens de la demande reconventielle entre Guérin-
Dauvée et la Compagnie défenderesse;

»Quil 'y a en l'espéce, ni expéditeur, ni commissionnaire, ni trans-
porteur et que, par conséquent, le droit de magasinage, qui ne s’applique
quid des marchandises expédiées ou destinées a Pétre, ne peut étre percue;

»Que les bois en question ont été déposés sur les terrains de la
gare de Theil, comme ils auraient pu I'étre sur des terrains voisins de cette
gare ;

»Qu'il s'agit done simplement d’apprécier quelle est la somme due
par Guérin-Dauvée pour loccupation par ces bois, d'une surface de cinq
4 gix ares, du 23 ayril au 6 juin, c'est-d-dire pendant quarante-trois jours.

»Considérant que la somme de 770 fr. offerte, & cet effet, par Guérin- |

Dauvée est largement suffisante :
,Par ces motifs ,
»Le Tribunal déclare la Compagnie du chemin de fer d’Orléans 2

Chalons-sur-Marne mal fondée en sa demande reconventionelle de 18,203 fr. |

et de 355 fr. susmentionnée;

2Bt adjugeant & Guérin-Dauvée le bénéfice de ses conclusions:

»Ordonne que, dans les vingt-quatre heures de la signification du pré-
sent jugement, ladite Compagnie sera tenue de délivrer & Guérin-Dauvée les
bois, objet de Vinstance, contre le payement préalable de la somme de 770
francs, & titre d'indemnité de dépot.

»Ordonne, en outre, D’exécution provisoire, nonobstant appel et sous
caution ;

»Condamne, enfin, la Compagnie en tous les dépens de linstance.”

(Annales industr.)
IV. On écrit an ,Bulletin financier suisse:

»Le litige de la Suisse Occidentale au sujet
d’une obligation perdue vient d’8tre terminé & la satis-
faction des porteurs de titres.

21l a été jugé que la Compagnie devrait verser & la Banque
cantonale et & leur échéance le montant des coupons qui pourra
étre retiré par le propriétaire dépossédé au bout de cinq ans,
§’il me se présente pas de tiers porteur pour le réclamer.

,Quant au capital, il devra également étre déposé a la
Banque lorsque le numéro sortira au tirage et pourra étre re-
tiré au bout de dix ans par ie propriétaire dépossédé avec les
intéréts qu’il aura produits.

o1 a été dit que le jugement vaudrait titre en remplacement
do numéro perdu.“

S

Actions. — Actions privilégiées. — Obligations. On a la
coutume de diviser les titres mobiliers en titres & revenu fixe
et fitres a revenu variable. Ces deux grandes classes ont leur
raison d’étre et, pour une grande partie du public capitaliste,
une telle division a I'avantage d’8tre simple, aisément compréhen-
sible, de s’imposer en quelque sorte. Le titre & revenu fixe,
c’est la Rente de 'Etat et toutes autres valeurs qui s’en rapprochent,
non point par la séeurité du placement, mais par cette condition
du prét qui rend le revenu connu d’avance et invariable, aussi
longtemps que le prét dure. Le titre & revenu variable, c’est,
par excellence, cette action de charbonnage qui est soumise aux
fortunes les plus diverses. Durant de longues périodes, le capital
semble mis & fonds perdus; il ne rapporte rien et la mine végéte
et s’endette, parce que les prix sont bas, parce qu’on mne peut
se débarrasser de l'eau, parce que le grisou a tout compromis,
parce qu’on ne peut trouver d’argent pouar foncer un nouveau
puits, ete., etc. Mais en quelques heures tout change, la hausse
survienf, on a recoupé une veine, on se trouve relié par une voie
directe & un grand centre de consommation. Aussitdt, Iargent
afflue, les dividendes atteignent un taux insensé, et telle famille
qui avait & peine remarqué quelques morceaux de papier recus
par héritage et enfouis au fond d’un coffre, se trouve riche &
millions.

Telle est éyidemment impression la plus parfaite du titre
4 revenu variable, de méme que la Rente sur I'Etat représente

le mieux — dans un pays bien administré, s’entend — le titre
a revenu fixe.

Mais, entre ces valeurs situées au deux poles, l'ingéniosité
| de V'esprit d’entreprise et souvent la logique méme des choses
| ont placés d’autres valeurs mobiliéres, participant des deux types
| et empruntant un attrait considérable & cette situation double.
| Telle est Vaction privilégiée, trés-connue en Allemagne et en

Angleterre, employée quelquefois en Belgique, presqu’inconnue
. en France.

Ce sont surtout les entreprises de chemins de fer qui ont
| amené la création d’actions privilégiées, et on s’en rendra suffi-
samment compfe si on arréte quelque temps son esprit sur les
| conditions qui sont faites a ces sortes d’entreprises.

i La création d’une voie ferrée de quelqu’importance nécessite
| une forte mise de fonds. Chaque kilométre que V'on construit,
| colt cent mille, deux cent mille francs et souvent d’avantage,
| de telle sorte qu’a moins qu’il ne s’agisse d’un court embranche-
| ment, le capital nécessaire dépasse les forces individuelles. Il
| faut avoir recours & 'association, et méme, Passociation ne suffit
| pas; il faut emprunter. (Fest-a-dire qu’d c6té du capital primitif
] qui court tous les risques de I'entreprise, il est nécessaire d’aller
ichercher le capital d’emprunt, dont la foi est moins robuste, et
| de le satisfaire par des avantages, des priviléges, des stretés.
Aussi n’existe-t-il pas, & notre connaissance, de chemin de fer
établi sans le secours de préteurs vemant aider le capital des
premiers actionnaires.

Mais quels avantages peut-on donner & des préteurs s’inté-
| ressant dans une compagnie de chemins de fer?

N’oublions pas qu’en nos pays du moins, les chemins de fer
sont coneédés, ceux que les construisent ont le droit de percevoir
| le péage pendant un certain nombre d’années; mais & I’expiration
de la concession, la ligne et son armement font vetour au gou-
. vernement qui a octroyé la concession.

On ne peut done hypothéquer un chemin de fer, comme on
le ferait d’une maison, d’une usine, d’une terre. La estla premiére
difficulté; on y a obvié, autant que faire se peut, par la création
de titres obligations qui ont un privilége sur les recettes nettes
de Ventreprise. Le' titre obligation de chemin de fer a dome
| pour premiére sireté, non pas un droit d’hypothéque qui serait
illusoire, mais la certitude de recevoir sur les premiers pro-
duits libres, Vannuité rveprésentant le service de I'intérét et de
Pamortissement.

Btant donné la nécessité d’emprunter, on comprend que, de
tout part et & trés peu d’exception prés, on se soit décidé &
créer des obligations.

Mais, il faut de la prudence et de la mésure dans la création
des obligations. Leur premiére garantie étant les recettes de la
ligne & construire, il ne faut pas exagérer la charge kilométrique
de cette ligne. Plusicurs systémes ont été essayés dans ce but.
Dans nombre de pays, le pouvoir législatif est intervenu en
indiquant une proportion obligée entre le capital actions et le
capital obligations.

L’initiative privée a, de son coté, formuld un systéme: on 2
créé des actions privilégiées, c’est-a-dire, des titres qui participent
du caractdre de 'obligation, parce qu’avant tout autre préléve-
ment, on leur sert un intérét déterminé, et du caractére de
Paction, parce qu’elle ne sont pas une dette, un créance dans
le sens absolu du mot, mais des actions spéciales ou de priorité
jouissant d’un privilége.

Par la création d’un capital sous forme d’actions privilégiées,
on arrive & restreindre a des limites absolument raisonnables la
charge kilométrique d’un chemin de fer; on assure ainsi le erédit
de Ventreprise et on évite d’en compromettre 1’avenir.

Mais pour que Paction privilégiée justifie le titre qu’on lui
domne, il convient qu’elle participe aux chances heureuses de
Tentreprise. #

Il y a, en éffet, deux catégories possibles d’actions privi-
légiées. On peut sous cette forme eréer une sorte d’obligations,
moins le titre, et donner un privilége sur les recettes nettes, &
concurrence d’un revenu indiqué et invariable. On peut aussi
lni attribuer, en outre, un pavtage de bénéfice avee les actions
ordinaires.

De la premiére espéce d’actions privilégides, nous ne dirons
que quelques mots. Car, & de trés rarves exceptions. prés, cette
création ne peut étre appliquée. En effet, si Vaction privilégiée
n’a aucun droit & un supplément de dividende, elle ne différe
en rien de 'obligation. Admettant que 'entreprise prospére, les
intévéts sont payés et rien de plus. En ecas de revers, le revenu

* En Belgique on a créé surtout des aotions privilegiées n’ayant qu’un
droit illugoire et méme aucun droit dans lo partage des bénéfices, au-dela de
la somme fixe d’intérét qu’elles prélévent par privilége. On a été plus large en
Angleterre et en Allemagne.
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est réduit ou supprimé et l'action privilegiée n'inscric pas méme |
comme créance les arrérages en retard. Il y a 1a un état |
d’infériorité sans compensation, qui doit faire préférer la seconde ‘
catégorie de titres, avec partage de bénéfice. Celle-la seule est
susceptible d’applications nombreuses, non pas seulement, a U'indu-
stric des chemins de fer, mais & d’autres industries qui ont, |
comme celle-ci, quelque alea & c6té d’un fond certain.

Deux systémes peuvent éfre suivis, quant au partage du
bénéfice.

Un exemple rendra plus clair I'explication de ces deux sys-
témes. Supposons une entreprise qui, outre un capiftal d’'emprunt
de 10 millions, ait 10 millions d’actions ordinaires et 10 millions
d’actions privilégiées. Supposons encore que l'intérét privilégié |
de ce dernier capital soit fixé a 5 p. c.

Sur les premiers produits libres, il faudra, dans ce cas, pré-
lever 500,000 fr., et c’est aprés cette répartition qu'un partage
de bénéfices est possible entre les deux types d'actions.

Un systéme qui a ses partisans — il a été employé en Angle-
terre notamment par les créateurs anglais de la Compagnie du
Grand-Luxemburg — veut que le reliquat des bénéfices appartienne |
aux actions ordinaires, & concurrence d’'une somme égale a celle |
qui a été attribuée par privilége comme premier intérét aux
actions privilégiées. Cen’est qu'ensuite que les recettes se partagent ‘
par moitié.

Le second systéme, plus avantageux, donne aux actions
privilégiées une participation moins considérable, 15 ou 20 p. c.
par exemple, mais immédiate, de telle sorte que, dés que les
actions ordinaires recoivent un dividende, le titre privilégié aura
droit aussi & un second dividende i ajouter a lintérét qui lui
a déja été attribué.

Voici, dans les deux systémes, et en reprenant les chiffres
posés ci-dessus, comment se comportera le partage de bénéfices,
dans quelques cas donnés:

1 systéme 2 syptéme [
ord. priv. ord. priv.
Bénéfice de 500,000 0 500,000 0 500,000

Bénéfice de 750,000 250,000 500,000 200,000 550,000 |
Bénéfice de 1,000,000 500,000 500000 400,000 600,000
Bénéfice de 1,500,000 750,000 750,000 800,000 700,000

On voit le fonctionnement des deux systémes. Avec un pré-
lévement de 20 p. c. seulement dans l'excédant final du béné-
fice, le second systéme est préférable au premier, au point de
vue du titre privilégié, jusqu’au moment ou 'un et 'autre capital
recoivent un intérét de 7!2 p. c. Bt ce revenu est amplement
suffisant pour un titre qui, en outre, jouit d’un prélévement privi-
légié et se trouve étre ainsi une sorte d’obligation.

Mais, quel que soit le systéme de partage des bénéfices, on
voit que P'adoption du prineipe donne un attrait réel et sérieux
au titre action privilégiée. Avec ce principe, ce titre présente
en effet, la fermeté de la créance et I'élasticité de l'action, en
d’autres termes il offre cette séduction de laisser une porte,
suffisamment large, ouverte a la bonne fortune de l'entreprise,
tout en se réservant un privilége et des garanties dans le cas
d’un avenir moins favorable. (Mon. d. Int. Mat.)
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Erwiderung.
I

In der schweizerischen Wochenschrift die ,Eisenbahn® ist
ein Artikel ,Schnellziige und continuirliche Bremsen und eine
sachbeziigliche Studie iber die Entgleisung auf der Nordostbahn
am 20. Juni 1874% erschienen, von Herrn A. Brunner, Control-
ingenieur des Betriebsmaterials der schweizerischen Bisenbahnen,
welcher mich zu nachfolgender personlicher Krwiderung ver-
anlasst:

Im Artikel wird hauptsichlich nachzuweisen versucht, dass
durch die Anwendung einer continuirlichen Bremse bei dem
Schnellzuge Nr. 6 am 20. Juni die bedauerlichen Folgen der
Bntgleisung moglichst zu vermeiden gewesen wiren und dass
im Fernern der unruhige Gang der betreffenden Locomotive,
bei schneller Fahrt, als die zuniichst liegende Ursache der Ent-
gleisung anzunehmen sei.

Ein Blick auf die dem Abschnitt 5 beigefiigte Zeichnung,
welche von mir fiir die Berichterstattung angefertigt und hier in
Copie wiedergegeben worden ist, ergibt, dass von den 5 Wagen
des Zuges 3 der schweizerischen Centralbahn, 1 Wagen den
westsechweizerischen Bahnen und nur 1 Wagen der schweizeri-
schen Nordostbahn gehorte.

Fiir den Fall, dass Ziige von soleher Composition, die haupt-
sichlich in den Schnellziigen zur Vermeidung des so ldstigen
Umsteigens gewiihlt wird, mit einer continuirlichen Bremse ver-

sehen sein sollten, isi zunichst erforderlich, dass ein continuir-

liches Bremssystem besteht, welches allgemein angewendet wer-
den kann und vollig der Sicherheit entspricht.

Leider ist ein solches bisan nicht bekannt geworden.

Es befindet sich vielmehr das continuirliche Bremssystem
zur Zeit noch im Versuchsstadium und ist desshalb nicht als
entsprechend zu bezeichnen, was schon daraus hervorgeht, dass
es noch nirgends allgemein eingefiihrt wurde.

Mit der am verbreitetsten, anscheinend einfachsten und den
hiesigen Verhiltnissen am meisten entsprechenden continuirlichen
Bremse von Heberlein habe ich, wie Herrn Brunner auch be-
kannt sein wird, withrend des Zeitraumes von fast 2 Jahren um-
fassende Versuche angestellt, am deren FEinfithrung zu er-
moglichen.

Die Versuche haben indess noch nicht zu dem gewiinschten
Resultate gefiihrt. Dieselben werden noch fortgesetzt, und dass
man ernstlich bemiiht gewesen ist, dieses System einzufiihren,
geht aus der einfachen Thatsache hervor, dass dasselbe im Pro-
gramm vom October 1873 fiir die Herstellung der neuen Per-
sonenwagen der Nordosthahn vorgeschrieben war, weil es damals
den Anschein hatte, die noch bestehenden Mingel beseitigen zu
konnen, was indessen nicht gelungen ist.

Da die luft- und electrischen continuirlichen Bremsen noch
weniger . practisch und zuverlissig und desshalb noch weniger
anwendbar erscheinen, so war man wider Willen gezwungen,
noch zuzuwarten.

Bei dem jetzigen Stande der Angelegenheit werden die an-
geblichen Vortheile, die sich im Uebrigen nur auf Versuche zu
basiren scheinen, durch die Complicirtheit und Unzuverlassigkeit
in der Wirkung vollig aufgehoben, und es wire geradezu gegen
die bisherige Betriebssicherheit gefrevelt, wenn die schweizeri-
schen Bahnverwaltungen sich entschlossen hitten, die bis jetzt
bewiihrte, wenngleich auch nicht vollkommene Bremsvorrichtung

| gegen eine der angefiihrten zu vertauschen.

Diese Meinung der Bahnverwaltungen iiber die continuir-
lichen Bremsen muss auch das schweizerische Handels- und Fisen-
bahndepartement theilen, da dasselbe in dem Entwurf der Be-
triebsvorschriften fiir die schweizerischen Bisenbahnen dieselben
nicht einmal zur Anwendung empfiehlt.

Hs ist vielleicht hier noch die Bemerkung am Platze, dass
bei der Entgleisung am 20. Juni selbst die continuirliche Bremse
erfolglos gewesen wire, weil der rapide Verlauf derselben kei-
nem der Beamten gestattet hiitte, dieselbe in Wirksamkeit zu
setzen, und dieser Bremse nicht bei Entgleisungen, sondern zur
Verhinderung oder Abschwiichung der Wirkungen bei Zusammen-
stossen ein Vortheil gegeniiber der iiblichen eingeriiumt werden
kann.

Bei der von Herrn Brunner angefiihrten Luftbremse von
Westinghouse wiire durch die Trennung der Wagen der Ver-
bindungsschlauch gerissen, wodurch die comprimirte Luft, welche
als Bremskraft dienen sollte, keine Leistung hatte verrichten
konnen. Fiir den Specialfall ist dies System als ein schlechtes
zu bezeichnen.

Wenn zur Zeit, wie nachgewiesen ist, das continuirliche
Bremssystem den Anforderungen noch nicht entspricht und durch
dasselbe die bedauerlichen Folgen der Entgleisung nicht abwend-
bar waren, so kann auch anderseits nicht -zugestanden werden,
dass der angeblich unruhige Gang der betreffenden Locomotive
die Entgleisung verursacht habe.

Zunichst sei die Anfithrung gestattet, dass der Fiihrver schon
circa 1000 Fuss vor der Entgleisungsstelle in Folge eines Korb-
signals, welches ein langsameres Fahren erfordert, den Dampf
abgesperrt hat. Durch die Untersuchung ist festgestellt worden,
dass iiberhaupt an dieser Stelle bei allen Ziigen fiir das in-
structionsmiissig langsame Durchfahren der bald hierauf folgen-
den Wettinger-Curve der Dampf von den Fihrern abgestellt
wird. .

Mit dem Abstellen des Dampfes horte aber die Leistung
der Locomotive als Motor des Zuges auf und bewegte sie sich
von da ab, wie die andern Fahrzeuge, durch die innewohnende
lebendige Kraft getrieben. y

Es erhellt zunichst hieraus, dass der Eintritt der angeblich
heftigen Oscillationen und die unregelmiissige Achsenbelastung,
welche Erscheinungen iibrigens nur bei iiberangestrengten Lo-
comotiven in'gefihrdendem Maasse auftreten konnen, hier nicht
stattfinden konnte.

Herr Brunner fiihrt selbst an, dass von dem Momente der
Dampfabstellung die Locomotive auf den Zug keine 'ziehende,
sondern eine Retardationskraft ausgeiibt habe. Trifft nun, wie
nachgewiesen ist, die Annahme nicht zu, so kann selbstredend
auch die Folgerung, nimlich die angeblich heftige Oscillation
und Unregelmissigkeit in der Achsenbelastung unmittelbar vor
der Entgleisung nicht stattgefunden haben.
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