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gail i émettre du capital au-deld des $20,000,000 additionnels;
$25,000,000 étaient le capital le plus élevé qu’on mentionnét.
Nous désirions quo le capital ne fut pas élevé parce gu'on
voulsitavanttout que le dividende payé fit pen considérable,
vu qu'il fallait mesurer la charge sur le commerce du pays
d'abord par le cofit de l'entreprise et ensuite par les divi-
dendes, Il était donc d'une importance vitale que le capital
dounant droit & des dividendes tit le moins élevé possible,
afin que lo fardean du commerce du pays fit le plus léger
possi({)lo.

Ce principe ayant été posé par le parlement jexaminerai
maintenant la question suivante: Qu'est-ce que 'on o réel-
lement fait? Je laissorai de cété pour le moment les
$5,000,000, parce que 'on comptait sur cette somme qui a
6té souscrite, q=i o 4té payée et qui a 6té misedans le fonds;
mais la compagnie avait émis du stock pour §60,000,000 &
pert cels, et elle a réalieé dans ses opératinns $7,000,000
venant du gouvernement. Maintenant, je veux savoir ce
qu’elle a fait de ces $60,000,000 de nouvesu stock et de ces
£'7,380,000 qu'elle a eus du gouvernement par ges opérations
financiéres. Le eapital primitif do $8,000,000 aurait englouti
tout le profit des recettes d’exploitation; avec $1,000,000
on aurait payé un dividende raisonnable pendant la cons-
truction sur les $5,000,000 de capital, et I'on aurait payé
cola avec les recottes d'exploitation dn chemin; mais ce
systéme abominable de majoration d’actions dont j'ai parlé
a eu pour résultat aux Etats.Unis, dans l'espace de deux
aps, d'augmentor de deux mille millions Vintérét et les
slocks et obligations donnant droit & des dividendes, pen-
dant que les améliorations représentées par ces deux mille
willions ne cofiteront que cent mille cinquante millions,
c'est-d-dire 4 peu prés $2 d’obligations pour chaque $1 de
valeurs réelles, Ce systéme abominable qui & détruit le
crédit des chemins de fer américains, qui rend impossible
pour tout esprit ordinaire n'ayant qu'une conuaissance ordi-
naire des choses, V'appréciation de la valeur réolle d'une
entreprise ; co systdme qui va jusqu'd induire un ministre
suppléant des chemins de for 4 évaluer un systéme de chemin
do fer & $323,000,000 quand il n'a cofité qu’unv bagatelle 4
cd1é de cela; ce systéme, dis-je, qui rend tout vague et spé-
oulatif, qui dorne 4 'homme malhonnéte toutes les chances
de tromper et de flouer I'actionnaire crédule, était celui que
'on voulait suivre,

On abandonnait le prineipe du capital honndtement payé et
on commengait & créer le capital fictif. On émit $20,000,000
de stock de plus pour les propriétaires du capital primitif de
$5,000,000, mais on ne reéalisa on argent que §5,000,000,
£0it 25 pour 100 de 1a valenr nominale. La compagnie eut
$5,000,000 en argent, et elle dmit du stock au montant de
€20,000,000. Ayant fait cela, elle vendit 830,000,000 d’ac-
tions de plus, 4 des prix qui lui rapporidreut $15,281,764
seulement, ou moins de 51 pour 100 de la vaieur nominale.
Ensuite elle emprunta, pnis vendit finalement une somme
additionnelle de $10,000,000 & un prix qui rapporta & la
compagnie $4,211,294 ou 42 pour 100 de la valeur nominale,
Avec les 860,000,000 de capitsal nominal, la compagnie pro-
duisit ainsi $24,493,000 en argent, oum, pour toute la
moyenbe, moins de 41 pour 100 de la valear nominale. Kt
#'il vous plalt de mettre ces $5,000,000 soumscrits honnéte-
ment avec ces fonds entachés d'illégalité, vous voyez qu'une
émission de 65,000,000 de stock nominal a réalisé
$20,493,00, soit 454 pour 100 de la valeur nominale. Et #'il
vous plait d’adopter une moyenne pour les actions des
85,000,000 des ?remiers actionnaires ot les $20,000,000 a 25,
vous voyez quelles leur reviennent a 40 pour 100 de la
valeur nominale.

Souvenez-vous, maintenant, quand on vous parle do prix
ruineux pour le stock du chemin de fer Csnadien du Paci-
figue, quand on vous parle de risques, d’embarras, de diffi
cultés, souvenez-vous que tout ce stock, les premiers cing
millions, ont ét§ émis par 1a compagnie & des prix qui n'ont
réali;is ue 4564 de la valeur nominale. Souvenez-vous que

LAKE.

Tes profmiers propridtaires estiment toutes leurs valears en
prooant $20,000,000 & 25, ce qui donne une moyenne de 40
Xour leurs parts, et souvenez-vousque le stock a varié de 37

38 pendant quolque temps jusqu'a 64 et 65. Maintenant,
co qui est 50 sur un stock dontla valeur réelle est repré-
gentée parce qu'on I's payé est 40. Natuvellement, quand
vous payez 5U pour un stock dont ia valear réelle est 40,
¢’est une avance do 10 que vous faites, ¢’est une prime do
25. 8i vous payez 60, c’est une avance de 50 pour 100; ct
si vons payez 80, le prix auquel M. Stephen a dit que o
stock g'éldverait, c'est une avance de 100 pour 100 sur les 40
qui ont été payés et auxquels il aursit pu vendre, si ses
espérances s'étaient réalisdes. Les premiers propriétaires,
si la Chambre leur avait aidéd A obtenir la réalisation do
lours rdves brillants, aprés avoir payé $10,000,000 pour
$25,000,000 de capital, aurasient fait 80, c'est-d-dire $10,-
000,000 de profit clair, & part I'intérdt et les dividendes. Je
vais traitor maintenant la question de I'intérét et des divi-
dendes, edparément, parce que c'est une question trop im-
portante pour quw'on la méle & celle du capital. Mais, jo
traite maintensnt le nouveau mode de finances., Les $60,-
000,000 dn nonveau systdme ont rapporté $24,500,000. Lo
prét du gouvernemont devant s'ajouter au capital est de
$7,380,000, soit un total do $31,850,000. Voyons & présent
les résultats des nouvellos opérations financidres. (Que sont
devenus ces $31,880,000? 1l y a co que la compagnie a
réalisé en émettant dos actions et donnant une hypothéque
reposant sur ses opérations de bourse et son actif, sans tenir
compte des ventes de terres publiques, des octrois de fonds
publics et du prét du gouverpement, M Stephen dit que
la compagnie olle-méme & payé, non pas A mémo les denicrs
da gouvernement, non pas grice aux fonds placés dans les
maius du gouvernemer.t, mais par elle-méme, & venir au 31
décembre 1884, la somme de $3,428,000 en dividendes, La
compagnie & payé encore le i7 février 18856 un nouveau divi-
dende de $650,000, soit 1 pour 100. A cessommes que la com-
pagnie elle-méme 2 payées, autrement que par I'entremise
du gouvernement, j'ajouto que le dépdt de Ia compagnie dans
les mains dn gonvernom ont, 'emprunt de la compaguic et
son dépdt dans les mains du gouvernement pour payer des
dividendes, ce qui forme un chiffre de $15.942,645; et
Jajoute aussi I'intérdt qui a été payé et accordé sur cet item
jusqu’an 17 février 1886, Cet intérét s'élevait 4 $318,885.96
pour six mois, $306,729,56 pour la denxidme période de six
raois, et $292,344,56 pour 1a derniédre périodede six mois, ce
qui fait un total de $916,927 que le dépdt de $15,342,645 =&
produit, Ces sommes formont un grand total de $20,937,072,
ou en chiffres ronds, vingt et un millions et demi de dollars
déjd affectés par cette compagnie an paiemont de dividendes,

Quel est le résultat? En vertu de co nouveau systdme la
compagnie préldve vingt-quatre millions et demi et elle
consacre aux dividendes vingtetun millions, ce qui fait
gu'elle prend 83,500,000 pour les travanx ot $21,000,000
pour les goussets de ses actionnaires. Quel est le montant
réel qu'elle avait payé en dividendes jusqu'au 17 février
dernier ? Sur les premiers $5,000,000 de capital pays elle
avait payé environ $1,000,000; sur les $20,000,000 qui
roprésentent $5,000,000 d’argent comptant elle a payé
$2,610,000; sur les $30,000,000 représentant $15,281,000
olie a payé $2,640,000, et sur les $10,000,000 représeniant
$4,212,000, clle & payé $750,000, soit un total de $7,000,000
déja payé en mger.. aux actionnaires de cette compagnie
embarrassée qui vient nous demander des secours dont elle
& un besoin pressant. Et aprds avoir payé $7,000,000 en
argent, ollo a déposé daus les mains du gouvernement une
sorame de $13,934,572.42 qui, avec les intérdts 4 4 pour 100,
doit s'élever A cnviron $14,000,000. Voila, M, le Président,
I'espdce de finance A laquelle on g'eat livré, La compagnic
a payé olle-méme une partie de cettesomme de $15,942,645,
mais comment I'at-elle prélevée? Elle 'a prélevée par
la vente de son stock & un prix qui Ini permet
de déclarer des dividendes qui variemt entre 12 et 13
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