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J'ed 1'honneur de vous demander

de 1'article 84 de 1a 1od n° 56,780 du 4 eeht s orion ‘gﬁkw

bien accorder X la S.N.C.F les bonifice
mapuhutllﬂ;l:' .iﬂndu

8 dépenses de ce & couvrir 'm«t se
v 3L ' 8) b 542066, 560 208 f“

sont

Ces dép é%é couvertes des emprunts
& ::,?ss'n;.?m.’"“"*“':‘.“"'“' S
sources donnant 1ieu b bonifice mummumum

février 1959, nous m

la :: fon l'u ::‘ 1'emprunt :lg::n}“:;l A h“*
min tmum in bm:u. emprunt serai
aingi en tmu & partir de l'dmm du 19 déocenbre

T B e e vt )
ennexe 1a déterminatio o pm.?"muzg'm et
o g..xﬁ.mmm“&“ s tale &
1958 & ndndes 6
- Bons :;::'mmm ‘7&-.:« R )

" WM Mo’o,‘esfm.ssa).



5 du_ quu'mn.}‘ﬁs“im
le montant de la de 1'Etat,

Le Directeur,

Signé : GERWARD



R AMIEXE & 1a LETTRE Peg2 n® 75/

Dépenses totales d'établissenent de 1959 : 65.7844139,874
Dépenses de recomstitution (part 8N.C.F,) ; 24043,977,282
Total
A dédudre
Dépenses couvertes par subventions et concours financiers
divers uunuoi;uuouui:uuuuou : ;o;g;-'ﬁg:;;g
Dépemses couvertos par le compte exploitation 583,
Dépenses du Programme Spéeial q
(financées par 1'Bmprunt Suisse non bonifid i 12,322
Total

Dépenses l'mlmtwdn emprunts susceptibles de
mﬂ. .'..........l.....l....."...l..l.l.....il......O......

1--mtwwahmﬁ3tsﬁdm
capital réalisé total 4 75 37
capital déjh bonifié %352

Nontant bonifiable & partir de 1*échdance de 1960 au titre des
“m ‘. ’m ..‘..l"..‘.......l.‘.‘..............'l..........

2° - Baprunt 5 % 1959
cql‘hl W total .au.oac..laooooonot.tooooosoooooaco-

3° = Buprunt 4 % 1958 & lotswim (éniseion de 1959)
! Olpiiﬂ. m to'hl ooon.o'ou-pooonao'coo.coooooouonou-o

4° ~ Bmprvnt 3 4 % 1959 & 1oteein
.mm m W’ 0...l..l..l..ll‘...t.l..ll00..!

= 00535-5120863
1249554565,212

67.828,117,156

13e761,747.621

5440664369,535




fh
BONIFICATION D*INTERET
Moddle noy

Bmetteur 3 S.N.C,F,

Bmprunt ; Bons 4 % 1958 & lotewkilomdtres («um..iuu.mo-
1961 = 1962 - 1943),

Emission de 1959,
= Nombre d'obligations émises ! 1.439.348
= lontant nominal de 1'obligation : 50,00
- lontant ] 71.937.40‘).00
= Charges d'émission prises en considération
- Primes & 1'“‘ P+ 1-9%0182.50
~ Commission de placement ¢ = 603,967,40
Total N 1.3“.215.'0
- hmt m .l.lil..l!..l.l.....l..l..li...'..O.l.l.!'..‘ 73.35’.‘15"0
= Net par obligation ; 50,9631
ZARAGRAPHE II - CAL s CHARGES 4
EMPRUNT REBL EMPRUNT AU TAUX
A REDUIT (5 %) - B
I ~ CHARGES D*INTERET

- hﬂﬁh otnocl-ootnootnoo. 2.m
- Taxe & 12 % L T T T PPN 0,24
= Commission de payement ssnsane 0.0“3

- Iﬁ“ oouooooo¢o..n-o-nu.o-oco °.m4
- Taxe & 12 Soscscsnsrncssnnenie - O.W
~ Conmission de payement Sessesniss 0,0028
0,6428
lots non ﬁehuh ( -4 ﬁ) erene - 0,@5‘[
m- LA Fas i.- LAY b o."ﬂ ‘
= Nominal. B.Hoa';-oououncoc.oozhj 50.N
- Taxe & 12 ° 8ur prime fiseale (1 e 0,031
= Comnmission de remboursement .,.,, 0:2330
50,2644 50,9631
B e —
Prime fiscale = 3T7.045,60
80it par bon 3 = 0,2619
14439.348

Taxe & 12 % 5 0,2619 x 0,12 = 0,0314



Bwprunt ¢ Bons 4 % 1958 & 1
Paragraphe 3 « Tableau prévi
~ NOMBRE DE BONS ! M'S'mm-l_
ighéances amortis Totérots | Anortis- _
en cours |fiotivement et Total
A 1'échéance lote senent
Jex JUIN 1260
lots (4 tirages) _
‘n‘”zm x “ ssessnes 5.737-392 3’5“9 - 3.5”
- m sosssnnnene 1.439-340 ,m” - 3.3‘”
= Anortissenent stvasse 359.837 - 13.”0 1'.”0
6,872% 18,0870 24,9595
|
lex JUIN 1961 |
 lots (4 tirages) , |
‘0‘”;"8 b ‘- canane somom 3.5&9 b ”m
- INtErets sesvesacssee 1.439.348 ,0"’ - 3.3‘“
- Amortissement seass 359,837 - L 18,0870 18,0870
' ; - e
6,87°5 18,0870 24,9595
dex JUIN 1962
Lots (4 tirages) | +
'304393343 o4 ssnse SeT0Te392 3'5” - ,.m, e
- m sasssmses 15439-343 . 3"‘“ i ey 3‘.’1“
- m ssssane 359.837 - 18|m tm
6,8725 18,0870 | 24,9595
dgr JULN 1963
Lots (4 tirages) : R |
‘A”:m b3 4 pesanne %mtm 3.5529 - "’5!9
- in“nh sensmsssanne 1+439.348 53”“ - { ’r’t“
- m Bessnne s m.m " . fﬁ,m ; ‘a,mg 3
TS | 18,0870 | 24,959




PART DB L'EEPRUNTEUR - B Pake DU 7RESOR ( A= B ) Iscompte - Part
—e . g sur nette
' Amortis- Intérets Anortis-— :
ot Total ot sy | T T
lots senent lots - sement
3,6676 - 3,6676
- 18,3384 | 18,3384
| 3,6676 | 18,3384 | 22,0060 35,2049 | =0,2504 | 2,953 0,0125 2,9660
’;m‘ bl 3.537‘
- 18,5584 | 18,5384
3,6676 | 18,3384 | 22,0060 3,2049 | = 0,254 2,9535 0,0251 2,9786
ssae | -~ 3,6676
i, 18,5384 | 18,5384
35,6676 | 18,3384 | 22,0060 3,2049 - 0,2514 | 2,9535 0,0377 2,9912
’Qm - 3.557‘
- 18,3384 | 18,3384
56676 | 18,3304 | 22,0060 35,2049 | ~0,2514 | 2,9535 2,9535




- ontant net

- lMontant net par obligation @ 97,6899

: 24980,000

] 100,00

: 298,000,000,00

: néant

H 5438‘.039.40

Total 3 64884,039,40
Easeessnasnnantssansane 291,4115,960,60
EMPRUNT REEL EMPRUNT AU TAUX REDUIT

- Iﬂ“ﬁt BAMRESRAREIRREERNRNS
- Taxe b 12 % Genseassssasnsnes
- Commission de w ssessannes

w devessRrsansEn

- Prix b 1'émisadon .ovevensessese
- Prige de m‘t sesasnsenes
- Taxe & 12 ¥ sur prime de rembour-

soment eresvese

- Commission de remboursement

cenene

5% (8)

1960 Ltgmum 1960 lde 1961 & 1979

3,75 5400
0,45 0,60
0,0834 0,08734

346634 4,8845

442834 5,6834

de 1965 & 1979

de 1965 & 1979

100,00
20,00

2,40
0,2666

97,6899

122,6666




MODELE K° 1

Emetteur : S.l.CeFe
Buprunt ¢ Boms 5 % 1959
w3-mma*mhmun)

Nombre d'obligations Charges dod;mt réel | Part de liﬁmﬁu
Echéances
= en amorties & ~ -~
e - *Sehasse Intéret | Amortissement Total Intéret | Amortissement
15 aout |

1960 249804000 - 12,76 - 12,76 10,92 - 10,92 1,84
1961 2.980,000 - 16,94 - 16,94 14,56 - 14,56 2,38
1962 24980,000 - 16,94 - 16,94 14,56 - 14,56 2,38
1963 24980,000 - 16,94 - 16,94 14,56 - 14,56 2,38
1964 249804000 - 16,9 - 16494 14,56 - 14,56 2,38
1965 2,980,000 146,991 16,94 18,03 34497 14456 14,36 28,92 6,405
1966 2.853.009| 153.115 16410 18,78 34,88 13,84 14,96 28,80 6,08
1967 2.679.894| 159.496 15423 19,56 34,479 13,09 15,58 28,67 6,12
1968 2,520,398 166.141 14,32 20,38 34,70 12,31 16,23 28,54 6,16
1969 2.354.257| 173.061 13,38 21,23 34,61 11,50 16,91 28,41 6,20
1970 2,181,196 180,275 12,40 22,11 34,51 10,65 17,61 28,26 6,25
197 2,000.921| 187,788 11,37 23,04 34,441 9,77 18,34 28,11 6430
1972 1.813.133| 195.610 10,30 23,99 34,29 8,86 19,11 27,97 6432
1973 1.617.523| 203.760 9,19 24,99 34418 T390 19,9 27,81 6437
1974 1.413.763| 2124251 8,03 264,04 34,07 6,9 20,73 27,64 6443
1975 1,201,512 221,09 6,83 27,12 33,95 5,87 21,60 27,47 6448
1976 980.420| 2304306 5457 28,25 33,82 4,79 22,50 27429 6453
1977 750,114 239,905 4426 29,43 33,69 3966 23,44 27,10 6459
1978 510,209 249,897 2,90 30,65 33455 2949 24,441 26,90 6,65
1979 260,312 260,312 1,48 | 31,9 33441 1527 25,43 26,70 6,71



[T e )

BONIPICATION D'INTERET

Modéle n® 1

Emetteur t SJN.CoF,

Emprunt

PARAGRAPHE I = EVALUATION DU PRODULL NX

- Nombre d'obligations émises : 1.300,000
« Montant nominal de 1'obligation ¢ 100,00
- mtmt mm H 130.0@.0&.00
= Charges d'émission prises en considération
- Prime & 1'émission ¢+ 1.293,275,00
- Commission de placement 1 = T38,907,20
Total H + 5540367.&
= Montant net I R R R R H 13005”0367,80
- Net par obligation 3 100,4264
3
EMPRUNT REEL EMPRUNT AU TAUX
A REDUIT (5 %) B
I - CHARGES D' DYPERET
- Int‘ra“ AR R R R R RN ] 3’ 0
-‘m‘h 12ﬁ (AR R R R R R R R R N ) °|42
- Commission de wmt dsesennne 0’0663
3,9863
5,0213
- Iota R R R P R N N 1.0332
-M&12% LA A R R R R R R R R R A R R R R R R ] 0.1240
= Commission de payement .seescansesssese 0.0052 ;
1,1624
lots non réclamés ( - 4 %) sssnanine - 0’“65
11159
P-—_-——-:
= HOMINBLl F e eviiiises e sEsRERAT IR IR 100.00
- Commission de remboursement ..eese 0,25}0
100,2330 100,4264




Enprunt ' lli"i.i !
Paragraghe 3 = Tabl
54 HOMBRE DB BONS | CHARGSS DE L'SMPRUNT REEL—A m
: en cours |fistivement ot Total et
; ’ 4 1'éochéance lots semant ~ lots
Lots (2 tirages) .
14500,000 x 2 esssun fom.m 2.”‘3 - 2,905
- m ReBRSANTOLEND y .mlm 5.‘&2 - "m ‘tm
= Amortissement ..cseseee 260,000 - 26,0606 w o
8,0835 | 26,0606 | 34,1441 6,5277
Lote (4 tirages) _
‘Cm.m x 4 eennen 54200,000 5.“ - Bm
- m ssossdenssneand ‘t”om 5.‘&2 - ,.1&2 ‘.m’
‘M somamnEe m.m - “.m “.m . . e :
' [10,9849 | 26,0606 | 37,0455 6,3277
i‘;egao 4 » +000 5,8027 5,8027
. x dsassnen -
w ssssunsanenne 1 500,000 5e1822 - "1“2 ‘pm
« Amortispement .eseeeee 260,000 ] 26.06“ : l‘%m Lo
10,9849 | 26,0606 | 37,0455 6,5271
 lots (4 tirages) o
143005000 % 4 wevsens F.zw.m 5,807 | = 5,8027
-Il“lﬂ'l sscssnsensnss . » 300,000 5'1&2 - 51822 ‘.m
- W ssasnaw 260,000 l‘.m ﬂ.m
10,9845 | 26,0606 | 37,0455 | 6,527
; ?mmxm“ ™ +200,000 50027 szt |
. x . - ; :
sassbssnannas imm 5"&2 - §|1m ‘pm
: -m senssnes / ; 260,000 - w g élm Hj.'u
i : 10,9849 | 26,0606 | 37,0455  |6,52T)



§ LY EMPAUNTEUR - B PART DU TRESOR (A - B)
| Amortis~ " Intérdts | imortis-
Total ot Total
- 635277
26,1109 | 26,1109
26,1109 | 32,6386 1,558 | - 0,0503 | 1,5055 0,0025 | 1,5080 0,8830
- 645277
26,1109 | 26,1109.
26,1109 | 32,6386 | 44972 | ~0,0503) 44069 | 0,0050 | 4,4119 2,5832
r
- ‘.531'? ﬁ
26,1109 26,1109
26,1109 | 32,6386 4,4572 | - 0,0503 | 2,4069 0,0075 | 4,414 2,5847
t
- . 65277
26,1109 | 26,1109
i 26,1100 | 32,6586 | 4,4572 | ~0,0505 | 4,409 | 0,000 {aan89 | 2,586
- ] 6,5277 : . ;
26,4109 | 26,1109 | ‘ S5 TGy ~—
26,1109 | 32,6386 4,4572 | = 0,0503 | 4,4069 |4od089 | 2,5803
Sadica, 18 E e R o :__.._ = __a::ﬂ*"f
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wist ) Deomer ~idee M0
( G l S.N.C.F, de la GO [ 2; l?__ éf/\/ /'//0‘ &4
g AT — o i ‘ ¢ b )
=" Le Président du . f7
Conseil d'Administrati on~
Service de la - ", 2 2 6 MAI 1945

Messieurs,

BIALRENGA A RAPPELER 3 i \+
l ST } J'ai 1l'honneur de vous confirmer les modifications inter-

;1963??4%

venues dans le statut de 1'emprunt ; :

Midi 4 # en francs francais ¢mis en Suiise,
modifications dont vous 8 déja fait part la Compagnie du midi,
émettrice de cet emprunt,

Ainsi que lvi en dtait Treconnue la faculté par 1'article 30,
alinéa 2, de la Convention du 21 aolt 1937 entre 1'stat et les
grandes Com ies de Chemin de fer, la S.N.C.F. assure, depuis
le 1°T janvier 1943, la gestion et le service des emprunts émig
par les Compagnies du Nord, de 1'ist, de Paris & Orléans, de
Parie & Lyonvet & la Méditerranée et du Midi avant le 1eFf vier
19%2, emprunts parmi lesquels figure celui Que vise la présente
lettre, _

D'autre part, loi du 30 novembre 1941, interprétant 1a
Convention du 31 aofit 1937, a préeisé, dans son article 2; que la
S.N.C.F. était seule débitrice & 1'égard doa'fortours de tous les

8

titres d'emprunt émig pPar les Compagnies sus ées,

En conséquence, nous aurons & régler directement avec voire
Etablissement toutes questions relatives a l'emprunt susvisé, Les
comptes afférents au service de cet emprunt, tenu dans vos deri=
tures, seront traneférés au nom de 1a S.N.C. P,

Vous voudrez bien trouver ci-joint copie des textes eités,

&0 vous exprimant le souhait Que les circonstances nous per-
metient de reprendre tris prochainement le gervice de 1l'emprunt
én cause, je vous prie d'agrier, Messieurs, l'assurance de notre
considération distinguée,

Le Prisident,
du Conseil d'&dminiatratian,

Stgné: FOURN e

| CREDI? sUIssE, A gumIcH

































gaprunt eontraché  aux

CAYG=BAS et _en SUISER par. le. Trésop @

avenant a la Convention du 15 Novembre 1939 passé avec 1'Ttat.

8 Solution adoptée

s il
E: '?__ gt e

g P
TP

Communiqué A 1. sz0c:w 1e 5/8/42
Fait copie & I{» BROCHU
le 5/8/42
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3" g8 pirecteur de
LE MEEeTRI1h _.' X _"_. ’ M

lluhnr 1 'Inmo‘bm Général ,

La connntion 16 mabn 1939 entre le nnstu des
Travaux Publics nn.l-tre des Finances,d'une part et la 8o

Nationale des lng de fer francais a'aut:u mt £ixan t ln
tions lesquelles la a.r.mr.':«&w Tréso g:
m&uau de 1" ullim h

f’; fg’r::t;: ai;;b ue préva, en ses olu 1er
b i.mmu.n.m-&m, s préldve-
T S i e w el “’*:.*“sm
serait versé & la ﬁ.o.r. appl . |
dépenses des m de liltn.t

l'emprunt de u mil l%ou rmoa lu.:lmn contract
Résesu et venant 3 le 6 mare 1939,

ue vous le saves, une fraction de

utindg “3 le 6 mars xczo,’m remboursement

R A A ..ﬁ..... Sords seacs
. + Les lions res, aprés reno
pour trois mois, 'at ét6 définitivene | le

AtrEne
=t

B FIRANG

Copie pour le Dossior

Sy s

8.322,423, 07 qui doi 1; Gmnntim
verade & 1 5.:.0.!. pour gﬁn sm
ment a'm‘rz- des 30 h

le n‘i?um.“l‘.e’n%"h“:: ﬂ'!tu ‘mau o J.

Dans ces mndi tai 10
it Sl R
91". :' N“mqtﬁ'v;& m du Juttm A um m
éﬂngs. 'adninigtration des Finances do/

Eg?fémi?‘s'EM_ |
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Yonsieur le FPRESIDENT,

%] [

i 3 ¢

et an Suié a -

ghirgqs 18 moant

P Comme suilte cux échanges de vues officiseux de nos

1ges
sarvices, j'ei 1'honneur de vous feire connéitre que,con=-
orméwent & des accords conelus par lg Délégetion frsngal-
efd'armistice ot mon Déportemsent,un certein nombre de
éﬁgﬁfha 1'Bwprunt 4 % 1939 & 30 &ns, contracte aux Fays-
Bes et en Suisse, ont été rachetés par la Caisse des Dé-
pOts et Consignations, puls convertis en titres de demi-

anruités terminebles remis per le Trésor a cet établisse-

ment.

En congdquence, les modelités de remboursement par
13 S.N.C.F, des charges dudit emp.unt pourraient 8tra modis
#i¢es par un evenant, “ont projet ci-joint, & la Convan-
tion dt 13 Novembre 1939, Si cs projet rocueille votre &ap-
probation, je vous prieral de blen vouloir me le reavoyer,

revétu de votre signature,

-

‘Ronsieur le PTESIDENT
gg_@aﬂaail @'Administration

la Société Nationals des
Chiswins de fer frangels

__....,.,.’j-‘:_ _____________________ R




Yous trouverez égelement sous ce pli cople de l'eccord
initiel conclu par le Délégation'Franqaisa pour les Aaffaires
geonomigues eu sujet des opérations de rachat en question, ein-
sl que de 1‘écﬁange d;'lattres-antre mon Déf?rtbp@h@ et‘la Cais-
se des Dépdts et Consignations - qui a suivi cet @ccord et d'un
tableau réqapitulatif des rachats de l'espéce, gui-ont ¢te elfec-
tués, avent le ler Février 1942. NG

Agréesz, Monsieur le PRESIDENT, 1'essuranes de m3366ﬁsi-

dération distinguce.

: j POUR IE WMINISTRE
* I DIRECTEUR du TRESOR
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FRANGAIS . :
Choutns de l.’.r | DIRECTION GENERALE | g cocfrmot ot la Donrhion prtiet=
o _ {9 NOV 1939 [ dwie D ;,Z/QOA;?JA;L"_@
Dosseré /Z/yal!’?ff’

HOTE POUR MONSIEUR LE PRESIDENT

fur les mt m ﬂu:m‘:. émis lm: et
remboursés par 8
l'um “ !"“r.‘r “" sur lll Il“'

dais et sulpgse, deux m 1'4.4Le 4 S 1932 ot

P.0. 6 % 1827, 'atayant r-w;rﬁn, compte temu ui:n

de préavie figuran uuatntt'huuu.qu nuu tivement,

lee ler ut»rc et 15 ootobre 1830, les provi en florins

des r-n-h:ﬂ ou:uhdu m‘::-‘i::quuu ehar; do leur ser-
ent encore, au débu umn nm-

o Test ahast que le religuat de u..tt'

LVANSTERDAMSCHE BANK ('o m pnr
do 1leuprunt Asi. 4 i/a B0 oTaloveit an ¢ nbvemd

« PuBs 800+000 e Tt g-m
xnﬂ ' nl porvice de 1'emprunt
P.0. 6 % na'l'. B0 mmmt A 1a n&u date & Fl. P.B. 700,000,

in présence de l'aggravation continue de la mensoe .
sur la Hollande, il & paru que le maln uhuuhnﬁL
“f-uu des ditu devait @tre, “

té, ot les Services ers se sont t:-hh réaliser

idement une combinaison ttant d'atteindre le but n.lu-
%‘:unmt & transf sux Ltate-Unie la fraction des
ein

de provisions non ilmmédiatement ndcecsaire pour dé-
r les porteurs de titres.

Densg la journée du 8 novembre, lee fervices Finaneiers
ont pu ¢

- glagsurer verbalement du plein asceord du Mouvesent Général
des Fonds au prinecipe de l'opération susvisée}

= réaliser, par l'intersédialre de la Maison MORGAN de Paris
morgu'o immédiate d'un compte au nom de la B.N.C.F. "
.hu HOKGAN and C2, & Newe-York;

- obtenir vement du CHSDIT BUIsSE, A Zurich, et de
la ¥ UG Heibul - AT.GHAPL L) , & , lour
asgentiment au reversement fonde env .

_ Lang ournée du ¢ novembre, des dispoesitions défini
ont 6té uoi aveo les deux o8 3:- un m&?’
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| SOCIETE HATIONALE
BES eHEmiNS px FE Foannng
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21 0CT 1939

. s Floga e .
| D n'é/ L//D‘ 9 |
J'ai 1'houneur de vous fuire conzaftre que, pur "
eulte du re.bourse-ent sotieipd de Ltezprunt hollendeis
Ael & 7 160 effeotus le ler S8eptoubre 1939, la G.N.0.F

& foit erdditer des 80m.es suivantes Jle coapte S-30
ouvert dais les Seritures du Trisor ‘ublie (ligne ii, _

12)~ veleur 4 Septowbre sesveccans 884,354 B 13 !

28)= valeur 11 COOBIe wouvninnons 7el85 M 4q ,
Ces verseaents reprisentent, suiveig dtat thm,.
le sontest des intérdts des titres de L'eupruut susviss
Scpartencat su Trésor 4 la date Uu re.bourseasent,

-— Jo vous renouvelle, Wpnsiear lo “dnietre, 1'age
de won trds respeotueux dévous.ent,
Lo Présideat du Cousell d' duinis

Signé : GUINAND

- —

mmm-mmmrnmm.
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; Florins
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! . Reuis en Schange o |
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Avid le g FANCIERS _ oResTION

lionsieur le Directeyr, "9 0CT 1_339-~

o /% My
J'ai l'honneur de vous adresser ei=jointe 1a

situation des emprunte étrangers rachetés en Bourse pour

le coupte du Trésor et dont la S.N.C.7. & 6té avisée & ,

la date du 15 septembre 1939, [

Pféf;é nNe

Veuillez agréer, Monsieur le Directeur, l'assurance
de mes sentiments lee plus dévoués.

le Directeur Général,
Signé : LE BESNERAIS r"f

Honsieur le Directeur du Mouvement Géné des Fond V
au Ministére des Finances, e - » /
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Entretien t61é6 honi ue de M. BERNABD

avee M. BEZZOLA, Directe u Crédit Suisse, & Zurich

I - M. BERNARD fait connaltre & M. BEZZOLA que, d'accord
avec 1o Mouvement Général des Fonds, la S.N.C.F. accepte de
ne pas soulever, pour le moment et étant donné le faible
délai & courir avant 1l'échéance, la question du reversement
de tout ou partie de la provision constituée pour le rembour=
sement de l'emprunt A.L. 4 1/2 % 19032 dans des banques hol-
landaises pour le compte du Crédit Suisse.

L'éventualité du reversement, & la date du 18 octobre,
de la'partie de la provision non employée a cette date,
conformément & la proposition méme formulée par le Crédit
Suisse dans l'entretien de la veille, pourra faire l'objet
d'un nouvel examen vers le 10 octobre, M. BERNARD indique
qu'en attendant, la S.N.C.F. ne peut laisser sans réponse
les réserves contenues dans la lettre du Crédit Suisse en
date du 14 septembre 1939, quant & la responsabilité des
risques courus pour le maintien de la provision aux Pays-
Bas, Il annonce & M. BEZZOLA l'envoi d'une lettre par la=
quelle la S.N.C.F. fora connaeltre que, sur ce point, elle
ne peut que s'en tenir sux termes mémes du contrat d'émis-

sion.
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M. BEZZOLA prend acte de la position prise par la S.N.CeFs

et déclare n'y avoir sucune objection. ' |

II =« En ce qui concerne l'emprunt Grands Résesux 4 % 1937, |
rembourseble le 16 octobre prochain, M. BERNARD avise {
M. BEZZOLA du désir du Ministdre des Finences franqais de voir 1
reporter du 11 au 14 octobre la date de constitution de la }
provision entre les mains du Crédit Suisse, et mdme, si pos- }
sible, de ne verser & cette dernidre date qu'une fraction de i
la dite provision, le solde devant faire 1l'objet de versements ‘
échelonnés,au fur et & mesure des présentations des titres au
remboursement. Il ajoute gque le Ministdre des Finsnces frangais |

a chargé la S.N.C.Fe de sonder le Crédit Suisse sur 1'éventua-

1ité de l'ouverture d'un guichet de Paiement & Paris pour le f
remboursement des titres en cause, étant entendu que cette |
novation aux conditions du contrat d'émission ne nuirait en

rien aux banques suisses,qui recevraient, en tout état de cause,

la totalité de la commission & laguelle elles ont droit,

M. BEZZOLA répond qu'il croit pouvoir donner, d'ores et
déja, 1'accord des banques suisses au report du 11 au 14 oc~
tobre de la date de versement de la provision, Quant a4 substie-

tuer un versement échelonné, su fur et a mesure des paiements,
au versement total prévu au contrat, il estime, sous réserve

de 1llavie de M. STRAESSLE, que la solution la plus expédiente,
dans cet ordre d'idées, consisterait, pour le Trésor frangais, |
& ouvrir au Crédit Suisse et & la Société de Banque suisse,

dans une banque de New-York, un erédit irrévocsable d'un montant
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en.dollars égal & la contre-valeur,en france suisses,de 1'6ché-
ance. Il suggere, comme bangues américaines avec lesquelles

le Crédit Suisse est en bons rapports, la NATIONAL CITY BANK
OF NEW-YORK et 1la Maison MORGAN AND €2, de NEW-YORK, M. BERNARD
ne pouvant que réserver l'avis du Ministdre des Finances frane
gals sur cette dsrniére suggestion, il est entendu que la ques-
tion sera reprise par téléphone dans l'aprés-midi du lendemsain,
M. BEZZOLA pourra, & l'occasion de ce nouvel entretien, nous
faire coﬁnaitre l'avis des banquiers suisses sur la question

de l'ouverture d'un guichet de paiemant & Paris, pour le reme

boursement des Bons.
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Entretien dej MM, BROCHU et*BEﬂNﬁﬁu :
avec M. JCOUVE DE MURVILLE, :
Directeur Adjoint fu Mouvement Général dee Fonds

S

It Services Financiers
l' -

Division Centrale
des Finances

M. BROCHU rend compte & M. COUVE DE MURVILIE des résulbats
de nos entretiens téléphoniques avec lés banquiers suisses et
hollandais, qui ont eu lieu la veille aprés-midi et dans la
matinée de ce Jjour.

Aprds échange de wues, la conférence sboutit aux oonelﬁ;
sions suivantes :

12) En ce qui concerne l'emprunt P.0. 8 % 1927, M. COUVE
DE MURVILLE prend acte de l'accord verbal d&nné'ﬁar la
NEDEHLANDSGHE HANDEL MAATSQ@HAPPIJ pour différer du 8 au 14 oc-
tobre la constitution de la provision destinée & couvrir
1l'échéance du 15 octobre. Estimant prématuré de régler, dés
maintenant, le éort de la provision aprds le 14 octobre, il

- est d'avie de reconsidérer la question vers le 10 octobre,

22) En ce qui concerne 1'emprunt A.L. 4 1/2 S 1932, dont
la provision a 616 versée en Hollande, pour le compte du Crédit
Suisse, le 23 septembre, M. COUVE DE MURVILLE, considérant le
faible délai & courir gkant 1'échéance (1°F octobre), estime
qu'aucune disposition n'est & brendre immédiatement pour un
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reversement d'une partie de la provision au compte du Trésor
frangaise. Le Crédit Suisse ayant offert de reverser, le 18 oc=-
tobre, la partie de la pr;vision non encore employée & cette
date, la queetlion sera reprise, comme dans le cas de 1'emprunt
vieé au 12, vers le 10 octobre. Il est bien entendu toutefois
que la S.ﬁ.C.F. n'acceptera pas les réserves contenues dans la
lettre du Crédit Suisse,en date du 14 septembre 1939, quant &
le responsabilité des risques courus par le maintien de la pro=
vision aux Pays-Bas; elle se retranchera purement et simplement

derriére les termes du contrat d'émission.,

32) En ce qui concerne l'emprunt Grands Réseaux 4 % 1937,

M, COUVE DE MURVILLE nous demende d'intervenir nous~mames supréa
du Crédit Suisse pour obtenir le report du 11 au 14 octobre du
versement de la provision, et d'envisager avec cet Etablissement
la possibilité de l'ouverture d'un guichet de paiement a Paris
pour le remboursement proprement dit des titres. Qu'il y ait

ou non guichet de paiement & Paris, il sera demandé au Crédit
Suisse d'admettre un échelonnement du versement de le provision,
suivant d'aussi prés que possible la cadence de présentation

des titres au remboursement.
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S ticee N°
Entretien dejiiM., BROCHU et BERNARD

avee M. JOUVE DE MURVILLE, :
Directeur adjoint Mouvement Général des Fonds

Division Centrale
. des Finances

/

M. BROCHU expose & M. COUVE DE MURVILLE qu'en raison des
circonstances la S.N.C.Fe n'est pés Bans'ﬁréoocupations au
sujet des sommes qui sont déposées, & titre de provisions pour
service d'emprunts, dans divers Etablissements suisses et hol-
landais.

Indépendamment des provisions versées en juillet et aofit
derniér pour les emprunts remboursables respectivement les
18T aofit et 19T septembre, il vient d'étre versé en Hollande,
pour le compte du Crédit Suisse, une provision de l'ordre de
Fl. PeBe : 6.600.000, pour le remboursement de 1l'emprunt A.L.
41/2'% 1932, et 11 doit 8tre versé dans la premidre quinzaine
d'octdbre Fl. PeBe:9+700.000 et FuSs 80,000,000, pour le rem=
boureement, au 15 octobre 1939, des ‘emprunte 6 % 1927 P.0set
4 % 1937 Grands Réseaux respectivement.

La question se pose de esavoir s'il y a lieu d'intervenir
auprés des banquiers chargés des services d'emprunts pour ob=-
tenir d'eux le reversement ou le non-constitution des provi-
sions totales entre leurs mains, sauf a mettre & leur disposi-

tion les sommes nécessaires au fur et i mesure seulement des
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présentations de titres a leurs guichets,

M, BROCHU donne lecture d'un passage de la lettre regue
du Crédit Suisee au sujet de la provision en Hollande de 1'em-
prunt A.Le 4 1/2 % 1932, et dans lequel le Crédit Suisse de=
mande que les sommes approvisionnées soient coneidérées comme
déposées & son nom mais & nos risques dans des Banques hol-
landaises.

M. COUVE DE MURVIELE est bien d'accord pour repousser
les réserves formulées par le Crédit Suisse et demande que
hous entrions en relations avec les banquiers en yvue d'obte=
nir que les provisions leur soient versées le plus tard pos-
sible en ce qui concerne les emprunts non encore venus a
échéance. Il signale que les fonds réservés par le Trésor
pour le remboursement de l'emprunt P.0. 8 % 1927 étent en
compte & la NEDERLANDSCHE BANK, 1le riaque n! est pas trés dif-
férent que les fonde demeurent & la NEDERLANDSCHE BéNK ou
bien gqu'ils soient versés i une Banque‘hollaﬁdqi%g%pﬁsafefbia,
il lui parelt préférable d'avoir une oréance sur la Bangue
d'émission plutdt que sur une Banque privée et, en consé-
quence, il nous demande de négocier avec les banquiérs pour
une formule maintenant sussi longtemps que poseible les fonds
entre les mains de la NEDERLANDSCHE BANK. TI1 se charge, de
son c8té, d'intervenir auprés du Crédit Suisse pour obtenir
le bénéfice de dispositions analoguee en ce qui concerne la
provision & verser pour le remboursement des Bong desg Grands
Réseaux 4 % 1937 venant & échéance le 15 octobre,

En ce qui concerne les titres de ca dernier emprunt,
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devenus propriété du Trésor frangais, soit par voie d'échange,
80it par voie de rachat en Bourse, M. COUVE DE MURVILLE est

- blen d'accord pour que nous demandions sux bénquiers'éuisses

(Crédit Suisse et Société de Banque suisse) de procéder sans
délai & 1l'annulation de ces titres, leur reconnaissance par

des agents des Services des Titres des Réseaux pouvant sans

inconvénient se faire,par la suite,sur le vu des titres an-

nulés.

———
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Entretien téléphonique avec }e Crédit Suisse,
& Zurich ( i, TONDE

Le Crédit Suisse fait connaftre qu'il est d'accord avec
la Société de Banque Suisse pour procéder deds maintenant &
l'annulation des titres 4 % 1937 détenus par lui pour le compte
du Trésor ou de la S.N.C.F., étant entendu que nous lui confize
merons l'ordre d'annulation par prochain courrier,

En ce qui concernelaprovision versée en Hollande pour le
remboursement anticipé de l'emprunt A.L. 4 & % 1932, nous
exprimons au Crédit Suisse notre étonnement pbur le pacsage de
sa lettre du 14 septembre, dans lequel il précise que les
sommes versées doivent 8tre considérdes comme déposées a son
nom mais & nos risques dans les banques hollandaises désignées
par nous,

Le Crédit Suisse répond qu'il a fait état de cette fore
mule pensant que nous étions d'accord sur elle, mais gu'il
est disposé & envisager toute autre formule qui limiterait
nos  risquesen méme temps que les siens,celle, par exemple,
consistant & conserver toute la provision en francs suisses
et & ne la transformer en florins qu'au fur et & mesure des
présentations de titreg le risque de change restant touﬁefoia

& notre charge., Je dis au Crédit Suisse que nous préférexions

une formule tendant j?%%%?géf'au Trésor telle fraction de la
provision dont il n'aurait pas immédiatement 1'emploi, pour
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les réglements auxporteumde titres )avec revasement progressif au
fur et & mesure des présentations de titres.

Ie Crédit Suisse serait d'accord pour appliquer cette dere |
nidre formule & partir du 15 octobre et & concurrence des sommes .

non encore versées aux portéurs & cette date,

U,

5
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Entretien téléphonique
avec la NEDEHLANDSCHE HANDEL MAATSCHAPPIJ

La NEDERLANDSCHE HANDEL MAATSCHAPPIJ est d'accord pour
que 1la pro%ision‘d'intéréfs‘et d'emortissement de 1'emprunt
6 % P.0s 1927, qui devait contractuellement &tre faite le @
ootobre prochain, ne le soit que le 14 octobre, veille de

1'échéance. Elle n'éorira pas & ce sujet, mais il est entendu
qu'elle ne protestera pés contre ce différé, en échange duquel
elle ne demande d'ailleurs aucune rémunération,

En ce qui concerne le sort de 1a provision aprés le 1§
octobre, elle signale que, d'aprés ses prévisions, plus des
trois-quarts de l'emprunt seront présentés au remboursement
dans lee 8 premiers jours. Elle n'suréit toutefois pas d'objece
tion,si le Trésor frangais en avait convenance, & ce que la
provision fit maintenue & 1a NEDERLANDSCHE BANK, sous forme
d'un erédit irrévocable & sa diépoéition, sur iequel elle

pourrait tirer au fur et & mesure des présentations de titres,

.
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Dossle‘r Monsieur le “inistre, !

Jtal 1'honneur de vous sdresser ci-joint, en double
exeuplaire, lo texte d'une Uonvention entre le Trésor ot
la B5.1,0.7, rdglant les conditions de remboursement su
Trésor des cherges de l'omprunt 4 7%, de 178 4. de florins,
qu'il a conclu en décembre 1938 avec wn groupe de Bangues
hollandaimes et suisses, on vue de la conversion de cere
taine emprunts dea Crands Réseaux de Chemine de fer fran-
gaig dmis & 1'étranger,

Les deux exemplaires portent la signature visde A
1'article 16 des Statuts de la 85.N.0.P,

Jo vous serais trds obligé de bien veuloir me retoure
ner 1'un d'eux daté et revltu de votre signature et de
celle de donsieur le ¥inistre des Finances,

Je vous remouvelle, lonsieur le Uinistre, l'mssursnce
d¢ mon trds respectueux ddvonement.

| '~ le Président du Conseil 4'Administration,
Signé : GUINAND

| eur le JMinistre des Traveux Publice
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88 RUE SAINT-LAZARE . PARIS IX . TEL. |TRINITAAY0q
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_ E‘pos‘ 1.“24#2%1232 3 gy 19
LE PRESIDENT DU %ﬁ_“wm X 29A(]U'|"L;\.3‘
CONSEIL E'&DMINISTI!ATIOW Cop ?9 elgrﬁr} 6%’3‘,& l e DO SSeer
" ""_____" IS Seust le 5 FINANCIERS
D6 Ao i domsieur le Ministre,

oople de ue lettre du wdue mammumumm
;;~~\r&-nnmmmmuxnmmm
LR IS 4o 1a Banque MENDELUCOMN & C8 Austerdem sur le
service de 1'esprunt Hollendoeiuisoe #,L,u, 4 & 7 1053, fat
I'MMWMM-M. eopie de ms nouvelle
104670 & . 1o ialstre des Finances en réponss & sa @éplone
du 19 aolit, dont ed~joint igalement eople.

Je vous mh. lionsleur 'l.o Hinistre, 1'nssurance
de won trds respectueux divouement,

(GOP’W Gonse suite & ua lettre du 19 coursat vous recettsnt

du couoﬂ W| e
Signé - GUINAND,
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lonsieur 1o mm»s.n‘,’s",}?é*/ v/ | Y

Jtai 1'honneur do vous acousor réocepticn de votre
DépSoke ni 15,454 du 19 courant nous faisent comaftre que,
dans 1'intér8t du orédit frengeis, vous estimdes nécossaire
eué le eervice de 1'emprunt Hollando- uisse 4 & % 19:8,
eontracté par la Compagnie P,L.M, ot eppelé au remboursement
antioipé total le 1°F mai 1699, ne subisse sucune interrup-
tion du chef de I'Ohll de suspension de paiement dans lee
quel se trouve présentenent la Banoue MENDELOCONN & 0%
Amsterdan,

Vous ajoutez que vous ne voyes pas, par suite, d'objece
tion A co quo le Urédit “ulswe & Turioh soit avied que
toutss sommee réguliiremcnt versées par lul, su titre du
palement de coupons et d'smortiveempent de oapital do 1'ene
prunt suevied, lul seront rewboursées par la Compagnie P,L.K
sinel d'uilleurs que los comuissions afférentos A cos opée
rations, '

thnmuuammu prise par votre
Département et rappelée eli-dessus, nous comprenons gue vous
dounes votre sgruent aw remboursement de toutes soumes

| Direction lnu-:: Géndrel des Yends).

Ac’e440F
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rémm-mmm«umeummukum.
maulmtmlowthuuizuiﬁ. mais encore par
tout Btablissement baneaire qualifié A cet effet,

Per ailleurs, il est bien entendu que la S.1.C.F. imputera
au paregraphe Bee de son eompte de liguidation de 1l'exercice
Gourant ume charge couplémentaire égale au montant des fonds
devesus imdisponibles ghes MENDELSSCOHN & ©g Amsterdam, sauf a
porters le moment vemn, au orédis du uhme sompte tout reversee
uent effectué par la dite Banque au titre de ces fonds,

Veuillez sgréer, Monsisur le Finlstre, 1'assurance de uon
respeclueux dévounement,

Signé : GUINAND
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QUESTi“pN Ne Arere A

il Service de.l'emprunt. hollando-suisse 4. 1/2 % 1983

_suite & la suspension de paiements de la Banque

Netes de séance




~ En vue de la séance
du Comité de Direction
a 30 aolt 1939

——

(Questions diverses)
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Le Prfauut / l y
du Comseil d'Administration Paris, le 19 solt 1939
Services Financiers

sionsieur le Ministre,

Adnsi que vous le savez, les opérations concernant le ser-
vice de 1l'emprunt Hollando-Sulsse, 61"!\“ Fl. P.B. 45 nil-
lions, contracté la Oa- e P.L.M, on 1952 ot nzml au
remboursement =nt eiu to la date du 197 pai 1939, étalent
centralisdes, en du eontrat 4'émission, aux Peys-Bas, par
mgrmuhuunnc-tmn. on Sulsss, par 1e
Orédit Suisse & Zurieh.

Pretiquement, et en raison de la différence existant depuis
1936 entre 1o 'n:_.lu réelle des monnaies hollandsise et suisse
8t 1la parité f par le ocomtrat d'émission, tous les m
ments aux porteurs de titres étalent opérés en movmble -
daise. Par suite, et conformément sux dispositions du contrat,
les provisions destinées au service M étaient ontid-
remont constituées ohez Messleurs & €° h Amsterdam.
En tepsnt compte des plus rdoents avis en possession de la Com-
m-n_lo PoL.ie lo religuat des provisions constituées chez
blissement, tant au titre des éohéances d'int que du
total anticipé au 1°F mel 1989, s'élevait enviroen

. T TR i R R R R R R R R R R nl ’. . .m.

En état de suspension de paiement, la Banque MENDELSSCHN
& G* & Amsterdam n'est en mm.'n moins pour 1'instant
de satisfuire aux doma tdoﬁf ement de ccupons et de rem-
boursement émanant des pe urs de 1'emprunt susvisé., D'ores
et déjd la e P. I..amuh&t“ithhﬂlmhh
une lottre en du 12 aofit 1959, le dite eqn:lo nous
¢ transmise et dont ci-joint cople, tre par laque la ban~
que suisse demande le remboursement d'une soume de Fl. P.B,
10.028,75 représentant le montant de remboursements et de ocu=

de L'emprunt ¥.LeM. 4 1/2 % 1908 et de la comaulssion ¥y

afférente.

Mopsieur le Ministre des Finances
Direction du Mouvement Général des Fonds).



la question étant de nature A intéresser les fimsnces de
1'Etat par 1o jeu des ‘2:;:“‘“" du pars dh e) do 1l'erticle 21
de la Convention du 31 1987, au cas serait recomnu

‘une echarge supp. badre est susceptidvle d'incomber B le
w-t” w J'si 1'honneur de vous prier de bien
B me faire quel sens, de l'avis votre Dé-
pertement, i1 doit Otre u & la lettre dusvisée du Crédit
Suisse, alu& gu'd toutes .a s lettres analogues que la Compagnie

Felele. pourrait 8tre appelée & recevoir.
Veullilez agrdéer, Momsieur le Winistre, l'sssurance de mon
respectueux dévouement.
ls Président
@u Conselil d'Administraticn,
Signé : GUINAND,



CREDIT SUISSK Zurioh, le 12 solt 1989
ZURICH '

Chemine de de ¥ &
nauiﬁ:mﬁ‘d i

88, rus St-Lazsre, varis (9%)
Buresu du Mouvement
2 17N
Votre emprunt 41/ % 198e

mm.

mmruimuummmuo eourant, vous
avisent notre envol du mdme Jour de

Fl. h. 10,000,~ en 13 obligations remboursables et

Fi, h, u.”nlmumtm
Peyés pour votre compte,

du prodult de 0es valeurs, uﬂsom&.hm&uﬂm de
Fl. b, 10.028,75,

Gelle-ol n'étant pes en tat de nous efTeotuer ce rdgl ement,
Rous vous prioms de vouloir bien nous louﬁummutn
vole la somme préoitéde,

Dans 1'attente de vos nouvelles, nous vous prions
c*m.m;m-. 1'assurance do notre considirstion
dlstinguée,

' CREDIT sUISOE
Signatures,



go it

'n'o‘n'o ” m 1“
Le Président SOTIETE RATIORALE
- s o et s
Services Financlers 31 A007 1339-
- o o Baor = _; ST
D n 6’”’ / Yo [ ﬁ/

lMonsieur le Ninistre,

J'al 1l'honneur de vous adresser oi-joint copie de la
lettre que Jj'envole ee Jour & ¥, le Ministre des Finsnces
au sujet des rdépereussions de la suspension des palements
de lu Banque WENDELOOOHN et C° sur lo rigloment des somnes
restont dues sux perteurs des titres de 1'emprunt Hollando-
Suisse 4 1/2 § P.L.M.

Je vous rencuvelle,lonsiew le Ministre, 1'sssurance
de mon trds respecturux dévouemens,

Le Président du Comsell 4'Administration,
eigné : QUINAND

Monsiew le Ministre des Travasux Publies.




Hinistdre des Flnances Paris, lq%.

Direction PO CHEMI®S DE FER FRANCAIS
du Mouvement Général des Fonds DIRECTION GENEMALE.
Bureau A.3 = Chemins de fer 5 1 AOUT 1954 |
N® 15,434 v I
e D n G//L/VD‘ {/0
Be8. du serviece de 1'

1" emprunt
sulsse 4 1/2 & 1938 Monsieur le Président,
de la Cle oloM,

-

Vous avez bien 'roul;. e rappeler que les opérations concernant

le sarvice de l'lTut llendo-suisse 4 1/8 € 1932 de ¥1. P.B.
45,000,000 contraoté par la Cle VLM, en 1932 et au rembour~
sement uﬁllzi total le 1OF mai 19350 étalent sées aux Pays-

Bas M, ot Cle & Amsterdam ot, en Suisse le
M’m.»lm&. ; g

Protiquement, en raison de la différence existant depuis 1936
entre la parité réelie du florin et du frane sulsse et ls parité
fixée au contrat d'émission, les provisions destindes au servige
(intér8ts ot remboursement) de 1'emprunt ont été entidrement cons~
titudes chez MM, MENDRLSSOHN et Cie A /msterdsam; leur reliquat se-
ralt actuellement d'saviron 800,000 ¥i. P.B.

Mals la Banque MENDELSSOHN et Cle,en état de suspension de
g s g ’,‘::1:...- e e, Tt edirtons: 1
m . ' » Y '
Crédit Sulsse & Zuriech a 6t6 amend 4 opérer le peiement en florins

P.B ummnturmmtuutmul'mtlntum
w‘nuau-aul couvert des somues alnsi avancées par

J'al 1l'honnsur de vous informer que,dans 1'intérét du orédit

als, j'estime ndécessaire qus le service de 1'emprunt dont 11
5'agit ne subisse aucune interruption et qu'il continus & dtre
assuré sans difficultés pour les porteurs, Dés lors, je ne vois
pas d'objection & oe que vous avisies le Orédit Suisse & Zurish
uMmthvn' ®8 par lul su titre du emont

coupons ou d'amo t du capital de 1'emprunt lui

seront remboursées par la Omo Teliaisyainsl d'ailleurs que les
comuissions afférentes & oces tions,

Veuillesz or, Monsieur le Président, l'assurance de ma
considération distingude,

Le Ministre des Finsnoos,
slgné : Psul REYNAUD,

Monsieur le Président du Consell d'Aduinistration
de le Soeldté Nationale des Chemins do fer tmz::: -
Direotion des Services Finanelers, 17, rue de res, PARIS.
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2 2 00T 1939

S0CIETE NATRYORMCS '
DER CHEMINS DE FER PRNGAS |

“

DIRECTION GENERALE

29 A0UT 1939

lMonsieur le Directeur, B*--:
¥ 1

o12 Mo

Pigge

hid

J'ai 1l'honneur de vous adresser, ci-jointe, une |
situation des titres d'emprunts des Réseaux & 1'¢tran-
ger rachetés en Bourse pour le compte du Trésor, Cette

situation tient compte des achats dont la 8,.N.C.FV. a
6%¢ avisée depuis 1'¢tablissement de la situation que
Je vous ai adressée par ma lettre n® D 612/40 du 18

Juillet.

Je vous prie d'agréer, Monsieur le Directeur,

l'assurance de mes sentiments les plus dévouds.

Le Directeur @ g
Lk EECRETAIRE GREARAL
.. § : .’d _I' |

10ne
12

lMongieur le Directeur dau liouvement Général des Fonds
au Ministdre des Finances,



SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER FRANCAIS
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> Aew““ (e ol ur 3 i e, 111 007 1650
D 64V

D w61 /usl 3

J'ai 1l'honneur de vous faire conmnaftre que, par suite

du remboursement anticipé de 1'emprunt hollandais P.0, 5 ¢
1928 effectué le 1¢ amoflt 1939, la 8.N.C.7. & fait créditer
4 cette échéance le compte 9-20 ouvert dans les éeritures
du Trésor Publie (ligne II, recettes en atténuation de aé-
penses des frais de trésorerie) d'une somme de 3.068,519,25,
représentant, suivant état ci-joint, le montant des intér8ts
des titres de l'emprunt susvisé appartenant au Trésor & la
date du remboursement.

Je vous renouvelle, lionsieur le Ministre, 1'asauranoi

de mon trds respectueux dévouement.,

Le Président du Conseil a'Administration,
e _ Stgne. GUINAND

Ac’eqg0f

nsieur le Ministre des Finances - liouvement Général des Eunai



’. ’. _o. r.
Services Finsnciers

REMBOURSEIENT ANTICIPE DB L'RiPRUNT HOLLANDALIS P.0. 5 % 1928
= (1¢ Aofit 1939) -

n
Valeur Coamissions Total E: titres |
Répartiticon des titres Nombre | nominale 1/8 % ppartenant l
florins florins florine au Trésor
| o &
Bn ecireulation dans le PABLiGcccovoinin 4.880 | 4.380.000 6.100 4.888,100
Remie enm échange de l'en :
A lmmt pmt 4 * du !rém.... S5.633 5.333.9“3 S.M.Gﬂﬂ 1‘@.“’ I
au Trésor Rechetés en bourse pour
le conple du Trésor.... 443 443.000 442.000 & 11.078
!“.14.-.-0----..0 10,956 Ec.m.m r ‘.1@9 F‘O.m.}ﬂo
ontant “ par h 3.!.0-1’. su m..... lnom
Prancs
frangais

Contrevaleur en francs frangais au cours du change =oyen

provisions d*intérSts sur titres détenus par des tiers,

de constitution des

soit 1 ﬂ.- m.m 3/‘.-..0 '0“’.“’,“
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SOCIETE HATIOMALE
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<D 612 [yo 25 JUIL 1939
Mongieur le Di/".“ﬁ “. sz /Lfo Pjarm

J'ai 1'honmeur de vous ’droaaar, cie-joint, un état |
complénentaire concernant l; situation des titres de 1'emprunt
anéricain 6 1/2 % 1924-1960 de la Compagnie du Chemin de fer
du Hom,mhetés‘ en pourse pour le compte du Trésor, pour
la période du 22 avril au 26 mal, ot dont la S.N.C.F. a 6té
avisée le 10 juillet 1939.

Veuillez agréer, lMonsieur le Direeteur, l'assurance de

ues sentiments les plus dévouds.

Le Directeur Général ’

Signé : LE BESKERA)s

Monsieur le D dnlnv-ntﬂhémuamu
au Ministére des Finances.
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Keonsisur le lirectenr,

J'ai 1'honnour de vous sdresner ci-jointe la
situation des emprunte étrangers rachotés en Hourse pour
le compte 4w Trésor ot dont la 0,9.0,7, a été avisée &
le date dm 5 jJuillet.

Veuilles agréer, Monsieur ie Uirecteur, 1'assurance
de mes sentiments les plus dévouds.

Le Directeur Général,

Signé : Lt BESNERAIS

lonsieur le Directeur du Nouvement Ginéral des Yonds
au Ministdre des Finances -

e o



T

A, T 19 dU’Nligu'\ 9
S.N.C.F, e ‘1 = '6[“]
R a— =7 "Al*".‘_s ¥
le Président du - 0 52 1) PO Wichiie W g s * e
Conseil d'Administration a A“j‘; &M);f;neia 8/MRECTID THTAiE —
------ 3 a g
proposés ;5 gervice 2215y

B
I~Copie pour Ié
Services Financiers :

by doisé le 5 FlUAGIERS 21 JUN1g3q

9 644 4o |
Wonsieur 1a :inietre,

| 4’:!5 ; J'al 1'honneur de vous faire connattre quas, par suit
du remboursement antlcipé de l'emprunt suisse 2,0, 5 %
1930 effeotué 1s 19F Juin 1939, la 9.0,0.F, a feit orée
diter lo 20 juin 1939 le compte $-20 ouvert dans les deri.
tures du Trisor Public (Recettes d'ordre dm Buagot Généra:
ligne 26, recettes en attdnuation de dépenses de la dette
flottante) d'uas somme do 3.206,507%,52 ceprésentant, sui:
vant dtat ci-joint, le montant des intér8ts des titres de
1'saprunt susvied appartenant au Trésor a la date du reme
boursenont,

Je vous remouvelle, Housisur le Zinlstre,l'assurance
de mon trds respectusux dévouenant,

Le Président du
Cousell A'Administration,

UINAND

signé: G

Monsieur le Ministre des Finances (louveient Générel des Fonds).
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Services Financiers
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(1er Juin 1932)
f l
Intérst
Valeur Total Bur titres
Hépertition Cominsions
duutro.ul'rmn s pmsu:.., Francs i Trésor
o Vi 1/8 % | Francs Suisseg
En circulntion dans 1. Publice... | 11.4m 11.471. 000 14.338,75 11.485,338, 75
femis en éehange
de 1'emprunt ¢ & :
wmt d‘ m. tS8scrnay u.m 13.943-090 Hlm‘mo.oo mm.%
Trésor Rachetés en bourge
Pour le compte au
m‘.o LR T ltm 1.m.m 1.1“000‘0.” 29.078.00
Total.......... | 26.500 264580, 000 14.338, 7 | 26.594.538,75
liontant 40 pap 14 S.N.C.F, an Trésor,.., 577,725, 00
Contrevaleyr on Frangais ay du change moyen de Constitution .
des provisions d'intérdts sur tiires détemug des tiers, soi Francs Ffrang.is
1 suisse = 8,439 195 o
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PrOPOSé’SlaSe?I‘ iceé/ Financiers, 7

1e Directeur d@

7t

ie pour le Dossier

3 visé le 8 FINANCIERS
' Dodyfuo e lo ilaistre,
J"zf'i"homu de vous faire connaftre qua, par suite
du refiboursescnt antieipé de 1'emprunt hollando-suigse ?.L.iL

4 & % offeotud 2o 1% mat 1959, 1a 8.5.0.5, a fait ordditer
1o 6 juim 1939 le compte §-20 ouvert dass les doritures da
Trésor rublie (iecettes d'ordre du Hudget Géndral, ligne 26,
recettes en atténuation de dépenses de la dotte flottante)
d'une somme de 8.576.5855 65 représontant, suivant état oi-
Jointy lo montant des 1xtéiSts des titres de 1'eaprunt sugs
mduurhnntmmlhhuumt.
Dlautre part, jo vous serais tris obligé de bien voulelr
faire porter au erédit de 1a S.H.00Fy, compte 37-28, la
souse de 2.911.699%,26, représentant la coutre-valeur de

remboursement de 290 'utm qu'elle détenait dans 808 porte-
feuilles,

Je vous rencuvells, uossieur le Hinistre,l'assurance de
i ol X mon trés respeotueux dévouement, |

ennrt ffm'm‘h.,

Signé: GUINAND

<
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Le Directeur des @ms.m Financiers, |

Signé 1 BROCHU
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Comme suite & motre letire D, snhonl MMJ

taire concernant les emprunts ¢trangers rachetés en Bourse
pour le compte du Trésor et dont la U.N.C.P. & %6 avisée |

A le date du & juin 1909,

Veuilles sgréer, Vonsieur le Directeur, l'expression
de mee sentiments les plus dévouds,

LE SECRETAIRE QENERAL

/ Le Directeur Général,
Signé : FILIPPI N

il s s

i etone aes Fiasases
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lionsieur le Directeur,
3 exemplaires joints
9 pALIO

Comme suite & une communication téléphonique de vos
Services nous demandaut le montant par jour de Bourse ues

rachate de titres des emprunts étrangers des Réseaux appeléds

au remboursement anticipé, jl'ai 1'honueur de vous eavoyer
elsjoint la situation des rachats

elfectués au 30 avril 1939,

Veuillez agrder, Wonsieur le lirecteur,
de mes sentiments les plus dévouds,

ﬂn/u’-ootonr Général

LE SECRETAIRE GENERAL

l'expression

Uonsieur le Directeur du Youvement Général des Fonds
au Winietdére des Finances

— —— 2 —rT o S

——————— -
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8l 1'honnour de vous faire counaftre que nous avous
ait erdditer 10 compte 9-20 ouvert dans les doritmg du
Trésor Public (sesettes d'orare ay Budget géndral, ligne g6,
fecattes en atténuation de dépenses de la dette flottante)
d'une somme d. 6.092,704%p3

sulvant déeompte ci-aprés
1¢) Coupons sur titres remis au Trésor pour
réglement d'une fraction du ix
Pl.m X 8-350 .OOCIOOOIOIOOOOOOIOQ..O. ]'1.” momo
28) ontant des coupons sur titres rechetds
en Bourse pour le compte du Trésor ;
1'1.301 5‘1. to-....ol-uo¢-ooao-ano n;u 18.‘”
32) Montant du remboursement de 34 titres |

amortis tirage au sort ;
mo: 3. .-ODIQOI-.O.--oo-;.:.bbitu rllu ulm

Mu..-o..oococoaoc ’1.” m.m
%

La ocontrs valeur mentionnde plus haut de cette soume a

lonsieur le Directeur dy Mouvement Géndral des Fonds,
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Le Comité demande & M.M. RUEFF et FILIPPI de confronter

leurs theéses, avec le concours de M. RENDU, sur les questions QQf

souldvent, au regard du Trésor et de la S.N.C.F., d'une part, |
la répartition des charges dans le temps et, d'autre part, le (18
libellé monétaire de ces charges. Le résultat de cet examen .

sera soumis au Comité dans une proehainé séance.




_Pro et de_eonvention QUESTION XI - Projet de convention avec

au sujet de l'emprunt de conversion en Hollande

et en Suisse.

Lé Comité adopte les conclusions de M. RENDU,
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%
X 27 Février 1939 ;7
Copie pour le Dossier

§5§?§it NATIONALE Be
AN I g F)IANCIERS L

a MARN 1934 I

D bl /Yl | |

Monsieur le Ministre,

Jtai l'honnpur de vous adresser ci-joint, en vous priant
de la transmettre & M. le Ministre des Finances, une lettre
concernant le rachat en bourse de titres des emprunts émis

& l'étranger par les anciens Réseaux,

Veuillez agréer, Monsieur le Ministre, 1l'expression

renouvelée de mon profond respect,

8igné : GUINAND.

Monsieur le Ministre des Travaux
Publics (Cabinet du Ministre),
246, Boulevard Sa t-Germain,

RARIS (7°me)
AVISE : SERVICES FINANCIERS -
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' 3 MARN 1q
Hongieur le iinistre, | o M l/}
U

L] "" 2w

= a J'al 1'honneur de vous aceuser riception de votre DépSche
0z 4
LQ du 185 eoum, per laguelile vous me demandes de feire procdder
e st & des achats on Bourse de titres des emprunts étrangers des
8 C) Réseaux appelds & un proehain remboursenent antieipd, dans la
Y mesure ol ces mchats pervettront de réaliser une dconomie sur
% < 1e eolit du remboursement mormal A 1'éehdance.
O Gtant donné l'aisence actuelle des sarohds mondtaires

hollandais et suisse, les cours des emprunts appelés &u rem

boursement anticipé ont naturellenent $té portée & des niveaux

tels qu'ile repriésentent unc marge trés restreinte, par rapport

au coflt du remboursemesnt normal.
Nous avone done proeddé, en ce qui concerne lus titres

du Résean A.Ls ot £ait procdder par les Compagnies, pour leurs
titres propres, 2 des ordres d'mchats dsus la linite de cours
sosurant aux fonds ainsi employés un intérdt net a8 1 7 1'an
Juegutau jm du remboursesent antieipd.

fn vae de constituer lee provisions Ncmdm & ceas
rachats aupris des Danques intérecsdes, je vous sorais trds

Jdoneiour le Ministre des Pinances.
Direetion au Houvement Général des Fonds,









et _de convention avec le Trésor au sujet

de l'emprunt de conversion 'en Hollande et en
uisse. . {
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Séance du 28 février 1938

Projet de Convention entre le Trésor et la S.N.C.F.
comme suite & 1l'émission de 1'"Emprunt Extérieur 4 % 1939
de la République Francaise de 175 M. de floring"

En application du décret du 28 aoft 1937, relatif aux opéra-
tions d'amortissement, de consolidation et de conversion d'emprunts
& l'étranger de 1'Etat, des Collectivités publiques ou des Grands
Réseaux, le Trésor a conelu, en décembre 1938, avec un groupe de
Banques hollandaises et'suisses, un emprunt de 175 millions de flo-
rins, au taux de 4 %, libelld en florins des Pays-Bas et en francs
suisses, remboursable en 30 années par annuités constantes et des-
tiné & la conversion des emprunts suivants des Grands Réseaux de
Chemins de fer frangais émis & 1'étranger :

- Emprunt 6 £ % 1934 (en § des Etats-Unis) de la Compagnie du
Chemin de fer du Nord.

1

Emprunt 8 % 1927 (en florins des Pays-Bas) de la Compagnie du
Chemin de fer de Paris a Orléans.

1

Emgﬁunt 6 % % 1928 (en § des Etats-Unis) de la Compagnie du
emin de fer de Paris a4 Orléans.

Emprunt 5 % 1928 (en florins des Pays-Bas et en france suigses)
de la Compagnie du Chemin de fer de Paris & Orléans.

Emprunt 5 % 1930 (en francs suisses) de la Compagnie du Chemin
de fer de Paris & Orléans.



- Emprunt 4 4 % 1932 (en florins des Pays-Bas et en francs suis-
ses) de la Compagnie des Chemins de fer de Paris & Lyon et
a8 la Méditerranée.

- Emprunt 5 % 1929 (en florins des Pays-Bas) de 1'Administration
des Chemins de fer d'Alsace et de Lorraine.

- Emprunt 4 ¢ % 1932 (en florins des Pays-Bas et en francs suis-
ses) de l'Administration des Chemins de fer d'Alsace et de
Lorraine,

Conformément au décret susvisé, une Convention doit 8tre pas-
sée entre le Trésor et la S.N.C.F. en vue de régler les conditions
dans lesquelles celle-ci remboursera au Trésor les charges du nou-
vel emprunt.

Tel est 1l'objet du projet‘de Convention ci-joint préparé par
les Services de la S.N.C.F, et qui répond aux idées directpices
suivantes :

La 5.N.C.F. ne doit supporter aucun cumul de charges pour la
période transitoire pendant laquelle le nouvel emprunt coexiste
avec les empruntsldes Réseaux appelés au remboursement anticipé,

Pratiquement, et compte tenu des_délais de préavis prévus
dans les contrats d'émission, les emprunts des Réseaux ne seront
remboursés qu'a des dates échelonnées du ler mai (emprunt 4 % %
Hollando-Suisse P.L.M.) au 15 octobre 1939 (emprunt 6 % Hollandais
P,0.), alors que l'emprunt du Trésor a été émis jouissance effec-
tive du 7 février 1939,

En application du principe ci-dessus, il est prévu que la
S.N.C.F, supportera l'intégralité des charges des anciens emprunts
Jusqu'a leur remboursement anticipé, y compris celles afférentes
aux titres recus en libération partielle du nouvel emprunt consi-
dérés comme appartenant au Trésor - la S.N.C.F. ne prenant, par

contre, en charge le nonval suprunt qu'a partir des dates de
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remboursement anticipé des anciens emprunts et seulement pour les

montants correspondants & chacun de ceux-ci,

Quant au reliquat du produit du nouvel emprunt aprés préléve-
ment des sommes nécessaires aux dits remboursements anticipés, il
gera employé au remboursement partiel du crédit de francs suisses
35.000,000 consenti aux Chemins de fer de 1'Etat et venant &
échéance le 5 mars 1939, Il portera charge au débit de la S,.N.C.F.

& partir de cette mfme date.

Une question particuliére s'est trouvée soulevée du fait que
1'échelonnement des charges du nouvel cmprunt est sensiblement
différent de celui des charges des anciens emprunts, les premidres
étant constantes pour chacune des années & courir de 1939 & 1969,
les autres, ~ plus élevées dans la période 1939-1950 - &t s'étei-
gnant progressivement jusqu'en 1979, dernier amortissement de 1'em-
prunt le plus long. Il en résulte que l'opération de conversion a
pour effet une atténuation des charges pendant la période 1939~1960,
un accroissement des charges dans la période 1950-1969 et, & nou-
veau, un allégement des charges pour la période 1969-1979,

Or, par le jeu combiné des articles 19 (dernier alinéa) et 21
(paragraphe B-c) de la Convention du 31 aofit 1937, les économies f
de charges, dans la période 1939-1943 bénéficieront en fait, inté-
gralement 3 1'BEtat, sous forme d'une réduction des avances du TTéax“i
alors que, comme il a été indigué plus haut, la S.N.C.F. aura, dans E
la période 1950-1969, & faire face & un accroissement de ses charges
budgétaires,

D'oh 1'idée de ne faire supporter par la S.N.C.F. qu'une frac-

tion des charges de l'emprunt de l'Etat francais, Craction calculée
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de telle maniére qu'il y ait équivalenoe actuarielle entre les
économies que réalisera 1'Etat de 1939 & 1943 et la réduction des
annuités qui incomberont au budget de la S.N.C.F. Suivant les cal-
culs effectués, cette fraction ressortirait & 95 % environ.

Par ailleurs on a considéré que, s'agissant de fixer par
convention des relations financidres entre 1'Etat frangais et la
S.N.C.F., la monnaie en laquelle devait normalement s'!'exprimer
les engagements des deux parties était le franc frangais, tout se
passant comme si le Trésor versait & la S.N.C.F. la contre-valeur
en francs frangais du produit du nouvel emprunt, celle-ci faisant
son affaire des remboursements anticipés des emprunts des Réseaux
et s'engageanf, d'autre part, & rembourser 1l'Etat au moyen d'une
anmuité payable en francs francais.

C'est sous le bénéfice des deux observations qui précédent
qu'il convient d'interpréter le texte de l'article 4 du projet de
convention ci-joint, |

I1 est indiqué dans ce projet une variante de 1l'article 4 qui
traduit le point de vué du Mouvement Général-des Fonds qui est en
opposition avec les deux considérations exposées plus haut et qui
consiste & faire verser par la S.N.C.F. au Trésor, lors de chaque
échéance de charges du nouvel emprunt, la contre-valeur en francs

frangais, au jour de 1l'échéance, de 1'intégralité de ces charges.



PROJET
25 février 1939

CONVENTION

Entre

Le Ministre des Travaux Publics et le Ministre
des Finances agissant au nom de 1l'Etat

d'une part,

et la Société Nationale des Chemins de fer
frangais

d'autre part;

Il a été convenu ce gui suit :

ARTICLE 1°T

Le Trésor meﬁtra & la disposition de la
S.N.C.F. aux dates et conditions fixées ci-
apres, le produit net de l'emprunt extérieur
4 % 1939 de Florins Pays-Bas 175.000,000 en
capital nominal émis en janvier 1939 par 1l'in-
termédiaire d'un groupe de Bangues hollandai-
ses et suisses, en vue du remboursement de
certains emprunts émis & 1l'étranger par les
Grands Réseaux des Chemins de fer frangais.

Sous réserve de l'accord & obtenir des
Banguiers chargés du service des titres des
emprunts & rembourser, en vue d'exonérer les
Réseaux de la constitution de la provision

afférente aux titres en leur possession, le



Trésor remettra chez les dits Banquiers, pour
le compte de la S.N.C.F. ou de la Compegnie
intéressée, aux jours fixés par les contrats
en vigueur pour la constitution des provisions
afférentes aux échéances de rembourscment défi-
nitif de chaque emprunt :

12 - les titres de l'emprunt & rembourser
qu'il détiendra & ce moment, soit qu'il les
ait regus en reglement d'une fraction du prix
de prise ferme de l'emprunt 4 % 1939 susvisé,
soit qu'il se les soit procurés par achats sur
le marché;

22 - les devises nécessaires au rcmbourse-
ment des titres du méme emprunt restant en cir-
culation ainsi qu'au réglement de tous frais
accessoires afférents au remboursement anticipé
du dit émprunt.

Apres prélevement de la contre-valeur en
francs frangais, au 7 février 1939, des provi-
sions en titres ou en devises, visées & 1l'ali-
néa précédent, la contre-valeur en francs fran-
gais, & la méme date, du solde du produit net
du nouvel emprunt, déterminé comme si cet em-
prunt avait été entidrement 1ibéré en especes,

sera mise & la disposition de la S.N.C.F,



ARTICIE 2

La S.N.C.F. versera au Trésor, & chaque
échéance, jusqu'd et y compris celle & la date
du remboursement anticipé, les intér€ts sur les
titres des emprunts détenus par 1'Etat visés au
12 de 1l'article 1, Sous la méme réserve qu'au
dit article, ces réglements seront effectuds en
francs frangais pour un montant calculé sur la
base du change appliqué & l'achat des devises
versées aux Banguiers pour la constitution de 1la
provision correspondant aux titres détenus par

des tiers.
ARTICLE 3

La part du produit net du nouvel emprunt
correspondant aux remises de titres ou de fonds
prévues au.2¢ alinda de l'article ler sera dans
les écritures de la S.N.C.F, purement et simple-
ment substituée aux emprunts remboursés sous
une rubrique intitulée :

"Waleur d'annuités & verser au Trésor -
Convention du ....c00.0"

Le solde visé au 32 alinéa de l'article 1
sera appliqué, sous la méme rubrique que ci-
dessus, & concurrence de sa contre-valeur en
frencs frangais, en couverture des dépenses d'éa-

blissement et insuffisances d'ecxploitation
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du Réseau de 1'Etat actuellement couvertes par
l'emprunt de 35.000,000 de frs suisses contrac-
té par le dit Réseau et venant & échéance le

5 mars 1939,

ARTICLE 4

En représentation de l'économie de char-
ges résultant pour elle du remboursement anti-
cipé des emprunts & 1'étranger émis par les
Réseaux, la S.N.C.F, versera au Trésor leur
semestrialité fixe de ,............ millions
de francs, dont le premier terme sera & éché-
ance du 1°T ,,,,......... 1940 et le dernier

CoRme 18 1% Luiisiiisane 108,

La S.N.C.F, remboursera au Trésor,le jour
du versement de la provision de chagque éché-
ance du nouvel emprunt, les charges effectives
dudit emprunt, pour leur contre~valeur en francs
calculée sur les cours de change de la veille du

Variante de llart, 4

{oer Lagnaiie seratast Jour du versement., Toutefois, pour les échéan-

. ces d'intéréts des 1°T gofit 1939 et 18T Pévrier
d'accord en principe
1'Administration des

Finances et le Contrdk

1940, la S.N.C.F. ne versera au Trésor que la
part de ces intéréts afférente aux montants des

fonds déja versés en application de 1larticle
Financier)

1 pour les périodes postérieures aux dates de
remboursements anticipés des anciens emprunts et,
en ce qui concerne le reliquat visé au 3¢ ali-

néa de l'art, 1l,pour la période postérieure &
la date de mise & disposition des fonds par le
Trésor,
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MENDELSSOHN & CO. AMSTERDAM

AMSTERDAM, le 12 janvier 1939.

Emprunt Extérieur 4 °/o 1939

de la

REPUBLIQUE FRANCAISE

de florins P.B. 175,000,000.— = francs suisses 420,875,000.—.

Messieurs,

Nous avons I'honneur de vous informer que nous émettons conjointement avec Ia
Nederlandsche Handel-Maatschappij, N.V., ’Amsterdamsche Bank N.V. la Banque de
Paris et des Pays-Bas, Messieurs Lippmann, Rosenthal & Co., & Amsterdam, Messieurs
R. Mees & Zoonen, & Rotterdam, Messieurs Pierson & Co. et la Rotterdamsche Bank-
vereeniging N.V., & Amsterdam,

Fl. 100,000,000.— = Frs.s. 240,500,000.—

d’obligations 4 9%, de I’emprunt susmentionné
(dont un meontant de Fl. 30,000,000.— a déja été placé a Pétranger).

Le solde de FI. 75,000,000.— = Frs.s. 180,375,000.— sera émis simultanément
en Suisse par un syndicat sous la direction du Crédit Suisse, a Zurich, et de la Société
de Banque Suisse, a Bale.

L’Emprunt Extérieur 4 9 1939 de la République Francaise, contracté en application
du Décret du 28 aoat 1937, est destiné au remboursement anticipé de la totalité des
obligations restant en circulation des emprunts suivants a long terme émis pas les Grands

Réseaux des Chemins de fer francais, soit:
capital en circu-
lation a fin 1938

Emprunt 614 9% 1924 (en § des Etats-Unis) de la Compagnie du Chemin

de fer du Nord'. ... L. RN e I A RPN L P A e e BRI OTOD0
Emprunt 5 9 1927 (en florins des Pays-Bas) de la Compagnie du Chemin

feMeriaePaticra Oeloang sy i e I | T L i e F1. 19,808,000
Emprunt 5% 9% 1928 (en § des Etats-Unis) de la Compagnie du Chemin de

G D SO LTI ) T T e R I R e T e | R N M R ) $ 10,040,000
Enmiprunt 5 9, 1928 (en florins des Pays-Bas) de la Compagnie du Chemin

deter de Patis A DTIeans | .t i e e e e T e Fl1. 11,000,000




capital en circu-
lation & fin 1938

Emprunt 5 9, 1930 (en francs suisses) de la Compagnie du Chemin de fer

T S e e O L T I e o o S e T AT MR AN SO 0 St B frs. 26,580,000
Emprunt 415 9, 1932 (en florins des Pays-Bas et en francs suisses) de la

Compagnie des Chemins de fer de Paris a Lyon et a la Méditerranée FI. 45,000,000
Emprunt 5 9 1929 (en florins des Pays-Bas) de I’Administration des

Cheming. de fer d’AIBAce 61 de T LOTERINC . oo cisi 5 iviiivin o vmibone siia siain sl Fl. 9,000,000
Emprunt 414 % 1932 (en francs suisses et payable également en florins P.B.)
de I"Administration des Chemins de fer d’Alsace et de Lorraine.. . .. FI. 16,837,000

Les porteurs des titres de ces emprunts auront le droit de souscrire a titre privilégié
au nouvel Emprunt, aux conditions mentionnées ci-aprés.

Nous extrayons du prospectus hollandais inclus les détails suivants:

Coupures : Fl. P.B. 1,000.— = Frs.s. 2,405.—, au porteur
Fl. P.B. 500.— = Frs.s. 1,202.50, @u porteur.
Coupons: au ler février et au ler aodt.
Capital et Intéréts: Les coupons échus et les titres remboursables sont payables

aux Pays-Bas en Florins des Pays-Bas aux guichets des banques
émettrices ou en Suisse en francs suisses aux domiciles de
paiement désignés a cet effet.

Le paiement des intéréts et le remboursement du
capital seront effectués sans aucune retenue d’impdts ou
taxes frangais quelconques, présents ou futurs, frappant
les valeurs mobili¢res.

L’Etat Frangais s’engage a effectuer ces paiements et
ces remboursements, 3 en assurer le transfert en tout
temps, sans aucune restriction et guelles que soient les
circonstances, dans les monnaies et sur les places de
paiement stipulées, sans discrimination de nationalité ou
de domicile des porteurs et sans exiger Iaccomplissement
d’aucune formalité,

L’Etat Francais prendra a sa charge, a concurrence de son
taux actuel de 29, l'impo6t hollandais sur le montant des
coupons revenant a des personnes physiques habitant aux Pays-
Bas ou a des personnes morales y domiciliées.

L’imp6t suisse sur les coupons au taux actuel de 29, sera
acquitté par un versement global.

Amortissement: L’emprunt sera remboursé au-pair, a partir du ler février 1940
jusqu’au ler féyrier 1969, par 30 annuités constantes (voir tableau
d’amortissement du prospectus). L’amortissement s’effectuera par
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rachats en bourse au-dessous du pair ou par tirages au pair.
L’Etat Francais aura, a partir du ler février 1942, la faculté de
hater Pamortissement, soit en remboursant par anticipation, a
toute époque, au pair avec les intéréts courus, une partie (2
désigner par voie de tirages) ou la totalité des obligations encore
en circulation, soit en effectuant des rachats d’obligations en
bourse au-dessous du pair. Tout amortissement anticipé partiel
par tirage ou rachat sera imputé d’abord sur la derniére annuité
de remboursement, puis sur Pavant-derniére annuité et ainsi
de suite.

Droit de priorité: Lors de I’émission publique les porteurs des obligations non sorties
au tirage des emprunts susmentionnés des Grands Réseaux de
Chemins de fer francais, ont le droit de souscrire par priorité
aux obligations du présent emprunt.
Ces emprunts seront appelés au remboursement anticipé pour
les dates suivantes:

emprunt 6% 9% 1924 de la Compagnie du Chemin de fer du Nord
pour le 7Ter oclobre 71939.

emprunt 6 9, 1927 de la Compagnie du Chemin de fer de Paris
a Orléans ... pour le 75 octobre 7939.

emprunt 515 9% 1928 de la Compagnie du Chemin de fer de Paris
a Orléans.... pour le 7er septembre 1939.

emprunt 5 9, 1928 de la Compagnie du Chemin de fer de Paris
: a Orléans.... pour le 7Ter aotit  7939.
emprunt 5 % 1930 de la Compagnie du Chemin de fer de Paris
a Orléans.... pour le Ter juin 7939.

emprunt 415 % 1932 de la Compagnie des Chemins de fer de Paris
a Lyon et a la Méditerranée............

pour le 7er mai 7939.

emprunt 5 9% 1929 des Chemins de fer d’Alsace et de Lorraine
pour le 1er septembre 1939.

emprunt 415 9% 1932 des Chemins de fer d’Alsace et de Lorraine
pour le T7er oclobre 1939.

Les porteurs qui font usage de leur droit de priorité doivent
déposer leurs titres, munis des coupons non encore échus, le
7 février 1939 aux guichets de souscription.

Le décompte sera effectué en florins des Pays-Bas:

1. ence qui concerne les emprunts libellés en Dollars sur la base
du cours officiel du Dollar sur la place d’Amsterdam du

19 janvier 1939;

2. en ce qui concerne l'emprunt 5 9, 1930 dela Compagnie du

Chemin de fer de Paris a Orléans sur la base de la parité fixe

stipulée pour le nouvel emprunt (FI. P.B. 100.— = Frs.s. 240.50).




Cotation :

Cours d’émission:

Date de souscription:
Date de paiement:

Livraison des titres:

Pour le calcul des soultes en espéces a recevoir par les
souscripteurs, qui font usage de leur droit de priorité, nous
renvoyons au tableau ci-inclus.

L’admission pour la totalité de I'emprunt (soit F1. P.B. 175,000,000
= Frs.s. 420,875,000) sera demandée, pour toute sa durée, aux
Cotes officielles des Bourses d’Amsterdam, de Rotterdam, de
Zurich, de Bale et de Genéve.

Les certificats provisoires hollandais seront immédiatement
livrables aux Bourses d’Amsterdam et de Rotterdam; apres la
livraison des titres définitifs, ceux-ci seront livrables aux 5 Bourses
susmentionnées.

95 9, plus intéréts courus jusqu'a la date de paiement; le timbre
de bourse de 1.2°,, sera supporté par 'Etat Francais.

le vendredi, 20 janvier 1939,
le mardi, 7 février 1939.

I sera délivré des certificats provisoires au porteur, qui seront
échangés ultérieurement et sans frais contre les titres définitifs
par les banques chargées de I'émission, a condition que ces
certificats provisoires soient déposés pour I’échange dans un
délai fixé par 'administration néerlandaise du timbre.

Nous donnerons nos meilleurs soins & vos demandes de souscription et vous présentons,
Messieurs, I'expression de nos sentiments distingués.

MENDELSSOHN & CO. AMSTERDAM.
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g Hessieurs,

Conforméuent aun contrat que vous aves pessé & la date des
19/20 décembre 1938 avec l'itat Frangais et comue suite & votre
- demande, nous asvons 1'honneur de vous faire comnattre que la
S0ciété Nationale des Chemins de fer frangeis prend les engage-
ments énoncés ci-aprds:

de 1'Etat Frangais, la Socidté Nationale fera comnaltre, par un
avis publié aux Paye-Bas et en Suisse, que le nouvel emprunt
étant émis par application de l'article 1T du déeret du 28
aollt 1937, en vue notamment du reuboursement anticipé des eme
prunts & £ 1929 en Florins des Pays-Bas et 4 1/2 % 1932 en
Florins des Pays-Bas et en France suisses de 1'Administration
des Chemins de for d'Alsace et de Lorraine, & la date la plus
rapprochée suivant 1a cldture de 1a souseription publique du
nouvel emprunt, ce remboursement antitipé aura lioﬁ\lu cas ol
1'émission publique du nouvel emprunt serait rialis‘;.

bﬁorlandacha_nandol Maatachaygiiisa Amsterdam
®ssieurs MENDELS et Cie, & terdam

rédit Suisse, & Zurien, L%
ociété de Banque Suisse, & Bile.



2t) s la elBtuve de 1'éuission publique du nouvel emprunt,
la Socidté Natiomale publiera, conforudment sux stipulations du
contrat 4'éniosion des emprunts susvieds de 1'Adwinistration II
des Cheuino do for d'Alsace ot de Lorraine, les avis ingondie
tionnels de reuboursement anvieipé.

fous vous remettons clejoint cople certifide conforme d'um
extrait dos A61ibimmtions de notre Conseil d*rdminietretion cn
é‘hhﬂﬂ%lﬂ“ﬂ“ﬂﬂlﬁh%ﬁhﬂﬂhl
prondre les engagements ci-dessus,

Veuilles agrder, dessieurs, 'expression de¢ notre considée
mtion dietinmde,

e g e
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T 2n Monsieur le Président,

3 ‘&

A la date des 29-30 Décewbre I938, l'Etat frangais |
a conclu un contrat avec uz groupe de banques hollandaises |
et suisses, en vue du remboursement anticipé des emprunts
suivants 3
- Emprunt 6 I/2 § I924 de la Cie du Chemln de fer du Nord,

- Buprunt 6 % I927 de la Cle du Cheuin de fer de Paris &

. Orléang,

- - Emprunt 5 I/2 7 1928 de la Cie du Chemin de fer de Paris &
: . ‘ Orléans,
" - Emprunt 5 § I928 de la Cie du Chemln de fer de Paris &
s : Orléans,
- Buprunt 5 § I930 de la Cie du Chemin de fer de Paris &
Orléans,

- Emprunt 4 I/2 & 1932 de la Cie du Chemin de fer de Paris
: .. & Lyon et & la Méditerrande,
- Buprunt 5 § I929 de l'Administration des Chemins de fer
: d'Alsace et de Lorraine,
- Emprunt 4 I/2 4 1932 de l'Administration des Chemins de fer
. - d'Alsace et de Lorraine, i

Mongsieur B Président

du Conseil d'Administration ; s ey
de la SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER
88, rue Saint Lazare, 88 S n !
; S —




Les souscripteurs & 1! qnﬁhgm.t - Bmprunt Extérieur Gﬁ 1829
de la République Frangaise =- qui a gté effectué en anplication _
de ce mfme contrat ont été autorisés & se libérer, soit en nuunée
raire, solt par la remise des titres des emprunts indiqués cie
dessus, En fait; l'opération a été couverte en grande partie au
moyen de souscriptions en numéraire et i1l subsiste & 1l'heure ac-
tuelle une portion importante des titres dont 11 s'agit, titres
dont le remboufsament doit €tre effectué & la premidre date com=
patible avec les dispositione du contrat initial d'émission,

I1 paraftrait opportun dans ces conditions de procéder
dé¢s maintenant & des achats dn Bourse des titres encore en circue
lation, dans toute la mesure ol ces achats permettront de réaliser
une économie sur le colit du remboursement normel a 1'échéance,

Je vous serais obligé en conséquence de bien vouloir
demander aux Réseaux intéressés de donner des instructions aux
Banques chargées de la gestion de ces titres, pour qu'elles pro-
cédent & des achats sur le marché dans la limite de cours déter-
minés,

Il va de gsol que le Trésor mettra a la disposition de
ces Réseaux, par prélévement sur le produit des gousceriptions &

1 Emprunt Extérieur 4 1939 réalisées en numéraire, les sommes
nécessaires & ces achats. |

Je vous demanderail & cet effet de me faire connaftre

.....

le montant des provisions qu'il convient de constituer et les

LI
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M. LE PRESIDENT donne la parole a Ii. RUEFF pour une communi-

cation urgente.

M. RUEFF expose au Conseil, qu'en application d'un décret-loi
du 28 aolit 1937 autorisant des opérations d'amortissement, de conso-
lidation et de conversion d'emprunts,le Ministre des Finances a passé
un contrat avec un groure de banques_hollapdaises et sulsses afin de
réaliser la conversion des emprunts émis & 1'étranger par les anciens
Réseaux et 1ibellés en francs suisses,en florins ou enhdollars, et
dont le taux nominal est supérieur & 4 & (ce taux est pratiquement
compris entre 4,5 et 6,5 %).

M. RUEFF rappelle qu'il s'agit,en définitive,des emprunts
suivants :

-~ Emprunt 6,5 % 1924 en dollars de la Compagnie du Nord;
Emprunt 6 % 1927 en florins de 1la Gompagnie Paris-Orléans; Emprunt
5,5 % 1928 en dollars de la Compagnie Paris- Orléans Emprunt 5 ¢
1928 en florins et en francs suisses de la Compagnie Paris-Orléans:
Emprunt 5 % 1930 en francs suisses de la Compagnie Paris-Orléans;
Emprunt 4,5 % 1932 en florins et en francs suisses de la Compagnie
P.L.M.; Emprunt 5 % 1929 en florins du Réseau d'Alsace et de Lorraime
et Emprunt 4,5 % 1932 en florins et francs suisses du Réseau d'Alsace
et de Lorraine.

Il indique que le contrat que vient de passer le Ministre des
Finances va permettre de remplacer tous ces emprunts qui représen-
tent une valeur comprise entre 3 milliards et 3.500 M. de francs
frangais, par un emprunt du Trésor & 4 %, émis en florins et en

francs suisses, au cours de 95 et dont la durée d'amortissement est

de 30 ans. "=
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Il ajoute que l'opération pomporte un certain nombre de
formalités en vue de la dénonciation des emprunts émis a 1'étran-
ger par les anciens Réseaux et de leur remboursement anticipé.
Ces formalités incombent directement & la S.N.C.F. dans la mesure
ol elle est chargée de la gestion des emprunts émis par le Réseau
d'Alsace et de Lorraine.

Pour habiliter la S.N.C.F. & toutes fins utiles, M. RUEFF

propose donc au Conseil d'adopter le. projet de délibération sui-

vant :

Le Gonseii,

Vu la lettre en date du 21 décembre 1938 de M. le Ministre
des Finances,

Prend acte des dispositions arrétées par 1'Etat frangais,
par application d'un décret-loi du 28 aoit 1937,en vue de l'émis-
sion par lui d'un emprunt sur les marchés hollandais et suilsse
destiné, pour partie, au remboursement anticipé de 1l'emprunt
5 ¢ 1929 en florins des Pays-Bas et de 1'emprunt 4 1/2 % 1932
en florins des Pays-Bas et en francs suisses de 1'Administration
des Chemins de fer d'Alsace et de Lorraine, a la date la plus
rapprochée suivant la cldture de la souscription publique du
nouvel emprunt.

Conformément aux engagements pris par l'Etat vis-a-vis des
Banquiers émstteurs, le Conseil décide ce quil suit :

1°) Simultanément avec la premidre annonce par les Banquiers
hollandais et suisses de 1'émission du nouvel emprunt,la Société
Nationale des Chemins de fer frangais fera connaltre, par un avis
publié aux Pays-Bas et en Suisse,que le nouvel emprunt étant émis
par application de 1l'article 1er du décret du 28 aolit 1937,en vue
notamment du remboursement anticipé des emprunts 5 % 1929 et
4 1/2 % 1932 de 1'Aidministration des Chemins de fer d'Alsace et
de Lorraine & la date la plus rapprochée suivant la cloture de
la souscription publique du nouvel emprunt, ce remboursement
anticipé aura lieu au cas ol 1l'émission publique du nouvel em-~
prunt serait réalisée.

2°) D&s la cldoture de l'émission publique du nouvel emprunt,
la Société Nationale publiera,conformément aux stipulations des
contrats d'émission des emprunts 5 % 1929 et 4 1/2 % 1932 de
1*Administration des Chemins de fer d'Alsace et de Lorraine,des
avis inconditionnels de remboursement anticipé.

3°) La Société Nationale remettra aux Banquiers des lettres
dans lesquelles elle s'engagera a dénoncer les emprunts 5% 1929
et 4 1/2% 1932 de 1'Administration des Chemins de fer d'Alsace
et de Lorraine et & publier les avis précités relatifs a cette
dénonciation.
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Aux effets ci-dessus, le Conseil donne tous pouvoirs con-
jointement & son Président et & un de ses Vice-Présidents, avec
faculté de délégation & des membres du Comité de Direction.’

M. LE PRESIDENT remercie M. RUEFF et se félicite des résul-

tats obtenus. Il met aux voix le projet de délibération dont il
vient. d'8tre donné lecture et ce projet est adopté & l'unanimité.
Comptes rendus.- QUESTION II ~ Comptes rendus .~

1°) Trafic, recettes, mouvement,etc...

M. LE BESNERAIS signale que le fait saillant de la dernigre

quinzaine a été la baisse considérable du trafic,tant voyageurs
que marchandiséé, causée par le froid et la neige.

~ Le mouvement voyageurs, pour les fétes de Noél, est en nota-
ble régreséion par rapport & 1937, et la diminution constatée,si
elle est due en grande partie au froid, provient également de ce
fait que, No&l tombant cette année un dimanche, la clientéle n'a
bénéficié normalement que d'une journée de congé au lieu de deux
1'an dernier.

En ce qui concerne le trafic marchandises, M. LE BESNERAIS
rappelle que les résultats assez élevés obtenus pendant la 51&me
semaine de 1'année dernidre étaient dus a 1'imminence de la mise
en vigueur des augmentations de tarifs projetées. Il etait donc
& peu preés ce:tain que cette année, le trafic gerait moindre et
on escomptait que le nombre journalier das.wagons cﬁargés gserait
inférieur de 1.000 & 1,500 unités & celui de 1l'an passé. Or
cette moyenne journaliére accuse une baisse de plus de 15.000 uni
tés,soit une diminution de prés de 30 % par rapport a la période
correspondanté de 1937, La raison de cette baisse, la plus impoxr
tante depuis le début de l'année, doit &tre recherchée dans les
conditions atmosphériques qui ont interrompu complédtement cer-

tains chargements et déchargements.
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(60\'&’ Coume vous avez bien voulu me le demander par votre
3% lottre du ¢ Janvier, j'ai 1'Noansur de vous remettre ol-

Jolat copie des moddles dlavis eonditionuels de romboure
Bozent antieipd des emprusts en devises dtrengdres des
Rdseaux du Hord, du Pololie, du 7,0, ot d'Alsace et de
Lorraine, qui doivest faire 1'objet de 1'opération de
conversion privue,

Ues moddles, dont le texte avait regu l'accord de vos
Services, ont 4d conmuniqués sux Banquiers duettours du
nouvel emprunt par lettre de ce jour,

Jo vous reacuvelle, ionsisur le ‘inistre, 1'assurance
de moa trds respectusux dévousment ,

P dent
du Consedl atmmuu,
4 Afamﬁ $ %WM@L

dousieur lo Ministre des Finsnoes « jliouvesent Gdndral des Fonds,
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mumum,

Pur lettre, dont une cople est oi-jointe, les Banquers
participant % contrat d'emprunt du 19=00 Décambre 1936 relatif
u-wmcumuunmnmmm.m
m'quunnlmm.huhmmm.m-m
mw-«mumnuummunmmi
Mumm.wmmmmwu '
de8 résolutions des Gonseils a'Administrstion ou d'autres
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PARIG, le 4 Janvier 1939,

Konsieur le

J'al 1'henneur de vous sdresser sous os pli la .
oople d'une lettre adressée par L., MENDELSSONN et 004
AMBTURDAM, uu sujet de 1'avis conditionnel de rembourse-
ment antielpd qui doit Stre domné par les Résesux intée
ressds, en exdoution de 1l'article o du contrat du 19=20
Décombre 1938 relatif A l'emprunt extérieur 4% 1939
de lu République Frangaise,

A cette leBre dtulent annexds deux projets de
textes d'avis dont vous trouveres dgulement les coples
¢i=-jointes,

Je vous serals obligé de bvien vouloir demsnder
eux Grends Résesux d'examiner ces projets, en vue de
1'4tablissenent des textes d'avis, qui, sux termes du

Chemins de fer Frauqais,
ELRIZ



annonce par les Sanquiers Hollundais ot Sulsses, dde 1'4uis.
ammmmm;. hmnmuaouw égolenenty de
prendre des dlspositions identiques en ce qui ooncerns 1'ide
ministretion des Chemins de fer d'/lss0e et de Lorraine, Ces
textos d'avis, dent {1 me serait agréable de recevelr su préa= |
lable communication, devront, sulvant leur demande, 8tre adrese
8és nux Sanquiers; eeux-ci expriment d'sutre part le ddair
d'Stre autorisds & publier les avis aves leur preuidre annonce
relative & 1'émission du nouvel emprunt, Il semble que rien
ne s'oppose & ce que cette autorisation leur soit donnéde,
L'srtiole 5 du contret du 19-z0 Ddoendre 1938 pré-
voyslt (deuxidme paregraphe) la publication éventuolle sux
“tate-Unis des avis conditionnels, Il résulte de la consultae

Veullles agréer, Monsieur le Président, 1'sssurance
de ma mmmsm distingude,

LE KINISTRE DES PINANCRS,
(a) eesses
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AMSTIROAM, le 2 Janvier 1939,

SOCIETE NATISHALE ]
BE8 CHEMAS DX FEi FoAgais
DIREGTION: CGENZILE]
alle P SO
W‘i i2 J_‘-,;,"g‘ 1-,;.':::«
16t e o Fisea N°
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Nonsieur le Mdnistrs dos Finances

uousieur le Ministre,

Pepe MENDELSSOHN et go,

S PHRDAN
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Ne 638 Monsieur le Président,

J'si l'homneur de vous faire connaltre que j'ai déeidé
d'user des pouvoirs conférés au linistre des Finances par le
déoret du 28 sofit 1087, pour convertir en un empruant du Trésor
un eertain nombre d'emprunts émis A 1'étranger par les Grands
Mmhm.h“rfqunointtﬂotummtl 4
été conelu les 19 ot 20 décembre dernier avee un groupe de
Bangues hollandais et suisee, dont vous voudrez bien trouver
ei-joint le texte. |

L'emprunt dont 11 s'agit est émis pour wn montant maximum
de 176 millions de florins, &u taux de 4 %, & un prix d'émis-
shon de ui«mnoatmmnmrmu-m
Buotnmmmn.tmbloqmme
muitée constantes.

mqmummumuqu seront remboursés
par antioipation sont les suivants s

ital eireulation
“:n 31 zm:m 1938

t 6 & % 1024 ( des ktats-
el e

mnin de fer de Paris & Urléans sssefle 19.808.,000

asieur le Président du Conseil d'aAdministration
de la Joelété Nationale des Chemins de fer
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"R 5. 1038
ﬂ t 6 t_'.s 1028 (en z.an Etatse
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Emprant § % 1038 (en
R
P:rh ooocloo'oloaqotoccl n. 11.009.000

Ewprunt § % 1980 2‘ franes suisses)
MOT_ - Chemin de fer
‘“.hm ﬁ’u‘ Sssvevtssosones rc_.o n‘osw.m

!-:n: :t’q:'m Mlhl)‘::

la de _ for de

Paris ‘t.‘mm-ll i, “-m.m
t 4]

g~ R "5-1?:;1“"':1: :’3..

Cheming r u“.

m .np-ctcoo;.tclotccoooo;-o - ﬁ.m.m

t 4 1032 ( -
T &:::.. "‘"a:‘u.g..m"‘"” &
M&M.t“?“m AR R TN ﬂ. : 1..‘3’-090

Adnsi que vous le verres, l'article § du contrat d'emprunt
spéeifie que les porteurs des Obligations deg emprunts & repe



"dais ot sulsses de l'énission du nouvel euprunt, chacune deg
"Compagnies en Question ainsi que 1a Soeiété Nationale des Che-
"mins de fer frangais, feront comaltre par un avis publié a
"leurs frais aux Pays-Bas et en Suisse et éventusllement aux
"Etate-Unis d'Amérique que le nouvel emprunt étant émie par
"application de 1'artiole premier du déoret du 28 aofit 1937 en
"vue du Temboursement antleipé aux detes Visées & l'alinéa pré-
"eédent, ces remboursements euront lieu &u oas ol 1'émission
"publigue du nouvel emprunt serulit réalisée,

"in outre, 1'Etat frangais se porte fort que, dés la
"oldture de 1'émission publique du nouvel eaprunt, lesdites
"Compagnies ainsi que la £0016té Nationale des Cheming de fer
"frangaie pudblieront des avis inconditionnels de rembourseuent

"L'itet frangais se porte fort que chacune des Compagnies
"en question aingsi Que la Soeiété Nationmale des Chemins de fer
"frangais remettront 4ux Banquiers des lettres dans lesquelle s
"elles s'engagent a dénonecer les Emprunts & rembourser et spé-
"eifidés dane le préambule du présent contrat et & publier les
"avie préeités relatife & ces dlluouuau. 1'un ot 1'autre
"dans les conditions el-dessus. Ces lettres seront accompagnées
"de copies certifides des résolutions des Conseils d'sdminige
"tration ou sutres Organes compétents portant sur ges
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"dénoneistions, en tant que ces résolutions seraient nécessaires,
"Ces lettres seront remises sux Banquiers dans la huitaine aprée
"la demande adressée par eux a 1'itet frangaie®,

hmumtmhmmmmnl emprunt, je
mnM:ﬂlwubmmoUWmmum
intéressés de prendre gonfidentiellement les dispositions nécose
saires pour l'exéoution des engagesente qui ont été pris en leur
nome Je vous serais obligé également de prendre les wlnes dispos
sltions en ¢e qui concerne les emprunts de llidminietration des
Chemine de fer d'Alsace et de Lorraine.

Conformément su déoret du 28 sofit 1057, 11 serait nécessaibe
en outrs qu'une Convention intervieune entre 1'Etat et la société
lsumu-murwnm«muﬁa-rxu
conditions dans .l.o-ﬁunuu le service du nouvel emprunt sera
remboursé par cette dernidre au budget. Dée la réalisation de
1'émisedon qui permettra de connaltre exaotement les charges
nouvelles, je ne manquerai pas de vous faire parvenir des pro-
positions en ce sens.

Veuillez agréer, Monsieur le Président, l'assurance de ma
considération trés distimgude,
Li MINISTAE DES FINANCES,
Bigné 3 P, RAYNAUD.
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Les premiers calculs effectués h&tivement sur la base du

Division Centrale
des Finances

projet de contrat établi par les Banquiers faisaient ressortir

une perte de 120 millions environ en valeur actuelle. Il avait

été admis qua-la conversion serait réalisée, valeur 12 jan=-
vier 1939,dque les titres anciens seraient repris a cetta.date
pour leur valeur de remboursement résultant dedclauses des dif-
férents contrafa, majorée des intéréts & courir jusqu'a la date
la plus proche possible de remboursement anticipé, compte tenu
des durées de préavis imposées, d'ol il résultait un important
cumul d'intéréts pendant toute la période de préavis.
A la suite des négociationsopoursuiviea avec les Banguiers,

tout cumul d'intérdt a pu 8tre évité, les porteurs qui procdde-

ront & 1'échange recevant seulement, avec anticipation, la dif-
férence des intérdts des anciens titres par rapport aux nouveaux
pendant la période de préavis. D'autre part, les Banquiers ont
accepté d'exgnérer la S.N.C.F. des commissions de remboursement
des ancienﬁ*%%%ﬁéﬁfggkﬁ'la mesure ou ceux-ci seraient présentés
a4 la conversion & leurs guichets ou & ceux des Etablissements de
leur groupe. Enfin,des précisions ont été données permettant de
fixer au 10 février 1939 la date probable de valeur de 1'opéra-

tion de conversion, tous préavis utiles pouvant toutefois &tre



donnés avant le 12 février 1939.
Les nouveaux calculs, tenant compte de ces nouvelles dis-

positions, ont fait apparaltre comme résultat net de l'opération,

un gain de l'ordre de 10 millions en valeur actuelle.

%
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20 DEC. 1938
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2 0 DEC. 1958
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tnpemble I - W- 8.584,4 , solt en Fl. P,B. 175,2

gnpemble IT « 22727a) = 4,295,0 , soit en Fl, P.B, 2074



~ Somparsison actuariolle,

Tous d'intérdt "gaux eritigue”), suquel les snouités &
lom:Lu ! ( mk:xg':mm 1959 déduits) ont

e mmumnomum

3, 797,4

Montant A convertileccsessse
Taux correspondant...cecevee Byl6 ¥ { By20
b) Teux @'intérdt effectif, auquel u-msunmwm
une ..1!...- astusile égale n mestent d s
8,14 ¢

¢) Comparaison des valeurs actuslles d'sunuité ¢

Valour actuelle des sanuités A
éeholr des anclens emprunte au
'-Il mm.bttclluotnottcll.

Valeur actuslle des annuités 4
mr h m mo#oo.nﬁl

gain de 1Y stion en valeur

(AL R AR RN R RN Y ]

Cas do 1l'onsemble I Cas de l'ensemble II
angiennss anciennss | nouvelles
— ::.E [ | Movme| S | Seegsy, [Metievains
1989 | 24,0 | 156,28 | ~ 84,8 5322 10,7 | - M50
1940 241, 206,32 | = 348 2 247,10 | - 86,1
150 & 1o m.: a&: + :::1 &1 o ::.’o |
1957 & 1968 | 169,6 | 208,82 | + 36,6 169,6 BB |+ G
1959 & 1967 | 98,0 | 208,2 | + 108,32 98,0 247,10 | + 145,1
1905 e |1 (SUHG | W | nae |t
1070 & 1972 | 71,6 " - T8 e | * - 716
AR R B OB H
1978 2,0 | ° - 2450 2450 | " - 2430
197 | 10,8 . « 8 | M | ° = 10,8




