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Abstract

A partir de la sancion de la ley Mitre 5315 en 1907. Se establecié un mecanismo
por el cual la Direccion General de Ferrocarriles debia hacer un control minucioso del
capital de las empresas ferroviarias. Este capital debia ser fijado por el estado nacional a
fin de analizar la rentabilidad de las empresas y en funcion de ello establecer si debia o
no intervenir en las tarifas tal como lo establecia la mencionada ley.

El mecanismo se puso en marcha en forma inmediata y en los primeros tiempos se
cumpli6 estrictamente. En una segunda etapa la Direccion General de Ferrocarriles
realizaba el estudio del capital pero no se llegaba a la decision final del Ejecutivo, hasta
que en una tercera etapa la Direccion dejo de hacer el estudio y durante muchos afios ni
el estado ni las empresas se preocuparon de la fijacion del capital.

La ponencia analizard esta situacion a través del caso testigo del Ferrocarril del
Sud utilizando como fuentes principales los expedientes relativos a la fijacion del

capital del citado ferrocarril en el archivo de la Direccion General de Ferrocarriles.
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El mecanismo de control del capital de las empresas ferroviarias y su
funcionamiento. 1908 — 1939. El caso del Ferrocarril del Sud.

La ley Mitre, que lleva el nimero 5315 sancionada en septiembre de 1907 tuvo por
finalidad reordenar y unificar el sistema de concesiones ferroviarias. En la Argentina
cada concesion se regia por su respectivo contrato y todos ellos tenian cldusulas
diferentes, distintos tipos de extensiones impositivas y plazos. Frente a la necesidad de
unificar criterios y dar seguridad juridica a las concesiones existentes el ingeniero
Emilio Mitre fue el promotor de este instrumento legal. La ley regula distintas
cuestiones pero basicamente establece para todas las empresas que voluntariamente se
acogieran la exencion de todo impuesto a cambio del pago del 3% de la utilidad
liquida. También establecid6 que el Estado tenia derecho a intervenir en las tarifas
cuando por mas de tres ejercicios consecutivos las empresas tuvieran un rendimiento

superior al 6,8% anual sobre el capital invertido.'

El decreto reglamentario de la ley dictado el 30 de abril de 1908 establecido en su
articulo 4 que era facultad del Gobierno reconocer el capital y que este no podia ser
aumentado sin aprobacion del Poder Ejecutivo.” Para establecer el rendimiento era
imprescindible establecer cual era el capital de las empresas y la ley le dio la facultad al
Estado para reconocerlo por decreto. Solo una vez que el capital estuviese reconocido
por decreto se podia calcular el rendimiento y por lo tanto analizar si superaba o no el

limite del 6,8 establecido por la ley.

Dentro de la estructura burocratica del Estado fue la Direccion General de Ferrocarriles,
la encargada de examinar y establecer el capital de las empresas. Este organismo
dependia del Ministerio de Obras Publicas y funcionaba como autoridad de aplicacion

de la politica ferroviaria. Dentro de la Direccion estaba la Oficina de Contabilidad y

! Una descripcion de la ley y de las causas que llevaron a su sancion puede encontrarse en Mario Justo
Lépez, “Antecedentes ideoldgicos de la Ley Mitre” en Estudios sobre la Historia de los Ferrocarriles
Argentinos (1857-1940) Jorge Schvarzer, Andrés Regalsky y teresita Gomez, compiladores, Universidad
de Buenos Aires, Facultad de Ciencias Econdmicas, Buenos Aires 2008

2 Paul B Goodwin, Los Ferrocarriles britanicos y la UCR, Buenos Aires Ediciones La bastilla 1974 pag
26.



Control que era especificamente quien realizaba el estudio del capital. Internamente el
tramite se iniciaba por esta oficina y con todos los antecedentes se fijaba el capital. Con
la firma del director nacional se elevaba al ministro para que junto con el presidente

refrendara el correspondiente decreto.

El Ferrocarril del Sud y la ley Mitre.

La compaiiia del Ferrocarril del Sud habia iniciado la explotacion de su linea en 1865 y
desde el comienzo fue una empresa prospera. Segun su contrato de concesion, el
Ferrocarril del Sud gozaba de una garantia de rendimiento minimo, pero a los pocos
anos del inicio renegocio esta clausula con el gobierno provincial quedando sin garantia
y por ende sin control de su capital por parte de la Provincia. El 16 de agosto de 1895 el
Ferrocarril del Sud firmo6 un contrato con el Gobierno Nacional para la construccion de
la linea de Bahia Blanca a Neuquén que era estratégica para el Gobierno. El Ferrocarril
Sud, que no estaba interesado en dicha linea puso algunas condiciones y en la
negociacion surgio la idea de exonerar por 50 afios a la empresa de todo impuesto por la
explotacion de sus lineas. Por el mismo contrato se establecio que el Gobierno podia
intervenir en las tarifas cuando la utilidad neta superase el 10%.°. Estaba implicito ya el
control del capital y la necesidad de su fijacion por el Gobierno, en el caso del

Ferrocarril del Sud atn antes de la ley Mitre.

El acogimiento a la ley Mitre era un acto voluntario de las empresas, asi los establecia
su articulo 19. Cada compaiia de acuerdo a sus necesidades y conveniencias debia
decidir si se acogia o no. En general todas las empresas tenian por delante el problema
de la finalizacion de la exencidén aduanera por lo que la mayoria estuvieron en mayor o
menor medida obligadas a acogerse, especialmente el Ferrocarril Central Argentino que
fue el primero en hacerlo el 17 de octubre de 1907.* Pero el Ferrocarril del Sud no
estaba en la misma posicion de las demas empresas, por la ley de concesion a Neuquén
estaba eximida de todo impuesto hasta 1945 y la intervencion en las tarifas se preveia
solo si las entradas superaban el 10% liquido. Sus condiciones contractuales eran mucho
mejores que las ofrecidas por la ley Mitre, sin embargo el Ferrocarril Sud igualmente se

acogi6. En la asamblea de accionistas del 22 de octubre de 1913 David Simson

? Leyes, contratos y resoluciones referentes a los ferrocarriles y tranvias a traccién mecénica de la
Republica Argentina Tomo 5 parte II pag 85 Buenos Aires 1903
* Silvestre Damus, “Al centenario de la ley Mitre” en Boletin A.R.A.R. nimero 100 abril 2008



explicaba el acogimiento de la siguiente manera: “en nuestro caso, no teniamos
obligacion alguna de aceptar la ley, porque ya estabamos exentos de impuestos hasta
1945 bajo los términos de la concesion del ferrocarril al Neuquén, pero como les dijo
Jason Rigby en 1908, lo hicimos porque habria sido mala politica y falta de generosidad

si nos pusiéramos aparte cuando todos los demas aceptaron la ley.””

El control del capital anterior a la ley Mitre.

Como senalamos anteriormente en virtud del contrato para la construccion de la linea de
Bahia Blanca a Neuquén, el Ferrocarril del Sud quedd sometido al control del capital
de la compafiia por el Gobierno nacional. La ley establecia que superado el 10% de
rentabilidad sobre el capital invertido y para ello el Gobierno debia estudiar y fijar el
capital. Si bien el contrato data de 1896 y la linea a Neuquén se inaugurd en 1899,
recién en 1904 la Direccion de Vias de Comunicacion comenzo6 el estudid del capital del
Ferrocarril del Sud para comprobar si podia o no intervenir en las tarifas.® El Ferrocarril
presentd el detalle del capital invertido desde su constitucion de la sociedad. Al
informar sobre dicha presentacion el inspector de contabilidad de la Direccion de Vias
de Comunicacion, Manent hizo algunas observaciones identificando algunas partidas
que consideraba que no debian ser reconocidas. En su informe del 26 de abril de 1904 el
inspector Manent sefialaba cinco rubros que recomendaba a la Direccion General no
reconocer. Estos era: 1) Intereses pagados; 2) emision de acciones y debentures para
renovacion de materiales; 3) Compra de concesion Martinez; 4) Flete de durmientes de
acero y 5) Préstamos hechos a la compafiia del Dock Sud. Los argumentos de Manent
eran en cuanto a los intereses pagados que no debian imputarse al capital ya que no
implicaban en la realidad inversion alguna; las emisiones de acciones y debentures para
renovar materiales obviamente no podian computarse como nueva inversion. La compra
de la concesion Martinez, que el Ferrocarril del Sud adquirié pero no construyd no
implicaba inversion real de capital sino que respondia a la estrategia de la empresa de
comprar concesiones para evitar que terceros ingresaran en su area de influencia.
Respecto del flete de durmientes de acero, se debid a que por falta de materia prima en
Argentina se debieron importar durmientes Manent sostuvo que dicho flete no debia

computarse como capital y por ultimo los fondos que el Ferrocarril del Sud entrego6 la

> Citado en Silvestre Damus op. Cit. Pag 14
% Expediente DGF 04014 S 1904



compafiia Buenos Aires Southern Dock para continuar las obras del Dock Sud se
consideraba que no integraban el capital del Ferrocarril. El Ferrocarril del Sud segin la
contabilidad presentada pretendia la fijacion del capital en $ 133.302.646,38 o/s y seglin
Manent debia reconocerse solo $ 120.889.115,36 o/s. El Ferrocarril del Sud reclamo e
impugn6 el informe del inspector Manent pero sostuvo que era inutil discutir la
procedencia o no de estas partidas impugnadas ya que aun realizando todos las
deducciones recomendadas por el inspector igual no se llegaba al piso que la ley
establecia para intervenir en las tarifas.” De todas maneras si bien la Direccion de Vias
de Comunicacién desestimé la impugnacion del Ferrocarril del Sud tampoco se tuvieron
en cuenta en su totalidad las objeciones de Manent y se fijo el capital en una cifra

intermedia de $ 125.360.615 o/s. pero nunca se dict6 el decreto correspondiente.

Ejercicios 1908 a 1910

Sancionada la ley 5315, las empresas debieron ejercer la opcion de acogerse a la misma
poner en marcha asi el mecanismo de la fijacion del capital. En el caso del Ferrocarril
del Sud, que estudiamos, el 17 de junio de 1909 inici6 el tramite pidiendo segun el
régimen de la nueva ley y por ende la fijacion del capital.® La fijacion del capital de una
compaiia como el Ferrocarril del Sud no era una tarea sencilla. La empresa se habia
constituido en 1862, habia habilitado a la explotacion su primer tramo el 14 de agosto
de 1865 y habia extendido sus lineas hasta ser el ferrocarril mas extenso del pais. Habia
comprado ramales y vendidos otros. Para fijar el capital invertido hasta 1908 (un
periodo de 46 anos) la Direccion General de Ferrocarriles no tenia suficientes
elementos. Para el periodo 1862 a 1891 estaba bajo jurisdiccion de la Provincia de
Buenos Aires y no habia control alguno sobre la inversion de capital, mas aun teniendo
en cuenta que a poco de inaugurada la primera seccion, la empresa negocid con el
gobierno provincial la garantia que esta le habia acordado. A partir de alli no hubo
razon alguna para controlar y fijar el capital. Sancionada la nueva ley de ferrocarriles en
1891 el Ferrocarril del Sud pasoé a ser supervisado pro el Gobierno Nacional. Este habia
creado la Direccion de Ferrocarriles Nacionales en 1889 para ejercer la supervision de

la actividad ferroviaria. Pero el hecho de no tener garantia y de no haber normas que

" Impugnacion del Ferrocarril del Sud al dictamen del inspector Manent en expediente DGF 04014 S 1909
8 Expediente DGF 5278 F 1909 Archivo DGF caja 1252



estableciesen que era mision de esta oficina controlar el capital invertido por las

empresas, la Direccion no llevo a cabo esta tarea.

Cuando en 1909, la Direccion General de Ferrocarriles, heredera de la vieja Direccion
nacional debe fijar el capital del Ferrocarril del Sud se encuentra que no dispone de
elementos propios para hacerlo. Si embargo esto no significaba que la fijacion fuese
arbitraria, ya que si bien la Direccion no contaba con documentos propios, al menos
contaba con los balances de la compaiiia.” O sea que en principio la Direccion no podria
fijar un capital mayor que el que figurara en sus balances. De acuerdo al sistema de la
ley 5315 y a la finalidad perseguida iba a haber un choque de intereses a la hora de fijar
el capital, la empresa buscaria que el monto fijado fuese el mas alto posible, para alejar
la posibilidad de intervencion en las tarifas mientras que el Estado buscaria reconocer el

minimo capital posible, o al menos el que creyese realmente invertido.

Dicho esto, nos sorprende que la Direccion General de Ferrocarriles hizo un estudio
minucioso del capital invertido en los 46 afios anteriores, al menos eso surge del
expediente. En el mismo hay una extensa planilla donde hay un detalle de lo invertido
afio a afio separado en distintos rubros. De esa informacion surge una cifra del total
invertido por la empresa que llega a 189.220.467, 24 pesos oro sellado. No esta claro en
el expediente pero es evidente que toda la informacion fue aportada por la compaifiia y
no hay ninguna observacion por parte de la Direccion General y obviamente tampoco de
la compainia. El decreto se firmd el 27 de diciembre de 1909 por Figueroa Alcorta a solo

nueve meses del comienzo del tramite.

Los ejercicios de 1909 y 1910 tienen un tramite 4gil y normal, aunque con alguna
pequefia variante.' Se inician de oficio por la propia Direccidon algunos meses después
de terminado el ejercicio correspondiente y en pocos meses se dicta el decreto
correspondiente. Claro que la tarea era sencilla, sobre la base del capital fijado al 30 de
junio de 1908 de alli en mas la tarea de la Direccion General era solo estudiar el capital
invertido en el afio en cuestion, y para ello la propia Direccion llevaba un minucioso

control sobre todas las obras que se hacian con lo cual en principio la tarea era facil ya

° El expediente correspondiente al establecimiento del capital a 1908 no tiene en cuenta el expediente de
1904. La Direccion dice que no hay antecedentes cuando cuatro afios antes habia iniciado un voluminoso
expediente del estudio del capital del Ferrocarril del Sud, que luego fue adjuntado al de 1908.

19 Los ejercicios 1909 y 1910 se aprueban en expedientes DGF 014999 S 1910 y 09192 S 1911



que debia sumar todas las obras aprobadas y realizadas en el periodo, restar los
elementos radiados y sacados de inventario y con ello establecer lo invertido en el afo.
Sin embargo hay dos puntos que se discuten entre la Direccion y la empresa del Sud: en
el ejercicio 1909 la Direccion observa y rechaza una partida reclamada por el Sud como
inversion sobre comisiones y corretajes pagados, y para el ejercicio siguiente, la
observacion es para la partida de gastos del edificio de la Oficina de Ajuste de
Ferrocarriles. En ambos casos la Direccion non reconocio estas dos partidas pretendidas
por el Ferrocarriles del Sud y no hubo reclamo de la empresa lo que posibilitd la
tramitacion normal del expediente hasta la firma de los decretos respectivos el 18 de

marzo de 1911 por Victorino de la Plaza y el 5 de julio de 1911 por Roque Saenz Pefia.

Ejercicios 1911 y 1912

El tramite del reconocimiento del capital para los ejercicios de 1911 y 1912 no es tan
normal y agil como los anteriores y muestra un importante conflicto que va a dilatar el
procedimiento. Respecto al ejercicio al 30 de junio de 1911 el tramite se inicia de oficio
el 11 de marzo de 1912 y al igual que los ejercicios anteriores no muestra problema
alguno ni reclamo de las partes involucradas. El 10 de enero de 1914 el director general
de Ferrocarriles Ariodante Giovacchini firma la resolucion por la cual establece el
capital invertido en el ejercicio estudiado y el acumulado hasta entonces y lo eleva al
ministro de Obras Publicas para la firma del decreto respectivo.'' Si embargo pasarian
mas de 5 afos hasta que el capital de dicho ejercicio fuese aprobado y esta dilacién
resultd a nuestro juicio por un reclamo del Ferrocarril del Sud referido al ejercicio al 30
de junio de 1912, cuyo estudio estaba en tramite cuando se debia firmar el decreto pare

el de 1911.

El tramite del estudio del capital para el ejercicio terminado el 30 de junio de 1912 se
inici6 de oficio por la Direccion General de Ferrocarriles el 30 de septiembre de 1913
(mas de un afio después de terminado el mismo). El expediente muestra un tramite
similar a los anteriores por la oficina de contabilidad y control de la Direccion General
de Ferrocarriles. Solo se rechaza como inversion la partida referida a la Oficina de

Ajuste de los Ferrocarriles."” Sin embargo al momento de reconocer el capital invertido

" Expediente DGF 06899 S 1912
12 La Oficina de Ajuste de los Ferrocarriles era una oficina creada por algunas empresas a las que se
adhirieron todas las existentes con el fin de dirimir y compensar las deudas entre empresas por traficos



no lo hace e impugna algunas partidas que se reconocian como invertidas. Esto paralizé

el tramite. '

La impugnacion de Nogués se referia a cuatro items que el Ferrocarril del Sud pretendia
se reconocieran como capital invertido ellos eran: a) gastos de la River Plate House; b)
gastos por la emision de capital; ¢) Intereses generados durante la construccion de las
obras; ¢) compra de la concesion Martinez. La River Plate House era el edificio en
Londres donde se alojaban las oficinas del directorio de la compania; los gastos de
emision de capital se referian a las comisiones pagadas a los bancos o premios pagados
a los suscriptores a la hora de lanzar nuevas emisiones; Los intereses generados durante
las obras se referian a los intereses que la empresa debid pagar por endeudamiento
propio de las obras mientras no se libraban al servicio publico. Por ultimo la concesion
Martinez se referia al precio de compra de esta concesion que obstaculizaba el

desarrollo de la red de la empresa a pesar de su titular no la construia."

En el expediente figura la copia de un dictamen sobre la cuestion fechado el 6 de
octubre de 1916 sin firma que dirime el conflicto respecto a las partidas impugnadas. '

Las principales consideraciones del dictamen son las siguientes: El Poder Ejecutivo no
reconoce el capital no invertido en el pais. Dice que el capital levantado, la forma en
que se hace y las comisiones y premios que se pagan son resorte de los directores de las
empresas e indiferentes a la Direccion general de Ferrocarriles, cuya mision es controlar
y reconocer el capital efectivamente invertido en la Argentina. Las emisiones a la par no
deben ser soportadas por el pais. Dice que la regla de que se reconoce solo lo invertido
en la Argentina es razonable. Reconoce a su vez que la Direccion General de
Ferrocarriles tiene la dificultad del estudio del periodo anterior a la 5315 ya que no se
ha estudiado el capital realmente invertido y sefiala que la Direccion General debe

estudiar el capital hacia atrds y deducir lo que considere que no debe reconocerse de

comunes y otros temas comunes. El edificio de la Oficina de Ajustes, en Paseo Colon 185 fue muy
costoso y un exponente de la arquitectura de la época. La Direccion de Ferrocarriles consideraba que esta
inversion no tenia que ver directamente con la actividad ferroviaria y por ello no debia reconocerse como
capital invertido.

1 Expediente DGF 018528 S 1913

'* La concesion Martinez iba desde Olavarria a Bahia Blanca en medio de la zona propia de la red del
Sud. El Ferrocarril tuvo que adquirirla para que la construccion de esta no perjudicara sus intereses
generando una linea de competencia.

15 Este dictamen, del cual en el expediente hay una copia sin firma, se repite en otros expedientes de
fijacion del capital del Ferrocarril del Sud. Segin Goodwin corresponde al Procurador General de la
Nacion Botet, que avalo la postura de Nogués.



acuerdo a estos criterios. Sostiene el dictamen que las empresas no tienen derechos
adquiridos respecto del reconocimiento del capital anterior a la ley 5315 y que puede

modificarse.

El mismo dictamen reconoce que de revisarse el capital en el periodo anterior a la ley
5315 y surgir que hay capital reconocido de mas, descontar este monto del capital
reconocido puede ser de un grave perjuicio para la empresa por lo que en caso de existir
esta situacion recomienda descontar lo necesario en cuotas anuales durante un periodo

razonable.'®

En funcion de lo aconsejado por el referido dictamen, la Direccion General de
Ferrocarriles realizé un estudio del capital invertido entre 1872 y 1907 y llego a la
conclusion de que habia que descontar del total 2.814.875, 58 pesos oro sellado y
aceptaba el criterio de que para que no sea un fuerte golpe a la compaiiia se lo hiciera en
forma de cuotas anuales. No consta en el expediente la forma en que se calculd esta
cifra ni los documentos en que se basd la Direccion para determinar el monto. Recién en
1919 el expediente llegd al Ministerio de Obras Publicas y el primero de julio de ese
afio Hipolito Irigoyen y el ministro Pablo Torello firmaron el decreto fijando el capital
al 30 de junio de 1912, siete afios después. En los considerando del decreto, el Poder
Ejecutivo sigue lo establecido por Nogués en su dictamen y se explicita que no se
reconocen las partidas por los gastos de la River Plate House; la emision de capital; los
intereses pagados durante las construcciones y el pago de la concesion Martinez. Ese
mismo dia por otro decreto también se fij6 el capital del ejercicio al 30 de junio de 1911
que como seflalamos estaba sin resolver hasta que se dilucidasen las cuestiones

suscitadas en el ejercicio de 1912.

La empresa del Ferrocarril del Sud impugn6 el decreto y pidié reconsideracion Con una
nota fechada el 23 de octubre de 1919 y firmada por Fernando Guerrico, presidente del
comité local de la empresa expresa que la compaiiia acepta el criterio de no tener en
cuenta a la hora de fijar el capital los gastos de la River Plate House y de la compra de
la concesion Martinez, pero impugna que no se consideren los intereses devengados
durante las construcciones y los gastos de emision de capital. Sostiene Guerrico que el

espiritu de la 5315, en su articulo 16 corresponde al capital emitido y que los gastos de

16 Dictamen citado.



emision de capital son inversion tan legitima como las construcciones y los intereses
pagados.'” Sin embargo esta protesta del Ferrocarril del Sud no fue atendida por el
Poder Ejecutivo, ni siquiera contestada. A partir de alli el Ferrocarril del Sud insistiria
todos los afios con este reclamo a la hora de firmado el decreto correspondiente a cada

gjercicio teniendo siempre la misma suerte, o sea de no ser considerado el reclamo.

Ejercicios 1913 a 1915

Acaecido el conflicto entre la DGF y el FCS a raiz del nuevo criterio establecido por la
misma y la decisiéon de revisar y modificar el capital ya reconocido anteriormente al
estudiar el ejercicio referido al ejercicio de 1912 y las posteriores impugnaciones y
reclamos de la empresa paralizaron las decisiones del Director General pero no el
tramite normal de las distintas oficinas de la administracion. El inicio de los respectivos
expedientes se siguié haciendo mas o menos en la misma forma que los anteriores
aproximadamente un afio después de vencido el mismo y el tramite interno por las
oficina de control se realiza y llega el dictamen correspondiente al propio Director
General. Pero el director general primero, Nogués y luego su sucesor Ariodante
Giovacchini no firmaron la resolucion respectiva. El conflicto resultante por el estudio
del capital del ejercicio de 1912 analizado en parrafos anteriores estaba sin resolver y
como el Director General Nogués, habia establecido nuevos criterios para el estudio del
capital, habia ordenado el estudio de todos los ejercicios hacia atrds y como resultado de
esto el Ferrocarril del Sud habia impugnado la resolucion y los criterios de Nogués.
Como también dijimos anteriormente la cuestion fue zanjada por decreto de Irigoyen
recién en julio de 1919. Evidentemente Giovacchini creyd conveniente no seguir con el
tramite de los ejercicios 1913 a 1915 hasta que esto estuviera resuelto. A pesar de ello
luego del decreto de 1919 se tomd dos afios mas hasta emitir el 5 de marzo de 1921 la
resolucion que en la misma fijaba el capital al 30 de junio de los afios 1913, 1914 y
1915. Elevada al Ministerio de Obras Publicas no fue resuelta y el decreto nunca fue
firmado." EI 19 de abril de 1920 el Ferrocarril del Sud con la firma de su representante
Fernando Guerrico pide a la Direccidon que se fijen los capitales correspondientes a los
ejercicios posteriores a 1912. A pocos dias la Direccidon contestd con un lacénico: “los

mismos fueros elevados a la superioridad.”"”

'7 La impugnacion dio origen al expediente DGF 021126 S 1919.
'8 Expediente 04959 S 1921
! Este tramite dio lugar al expediente 08159 S 1920

10



Ejercicios 1916 a 1918

Con posterioridad a los ejercicios 1913 a 1915 y frente al conflicto mencionado entre la
Direccidén General de Ferrocarriles y el Ferrocarril del Sud la actividad de la Direccion
se paraliza por completo frente a los ejercicios posteriores. Directamente no se inician
los tramites. Recién en 1921, y tres dias mas tarde de la resolucion de Giovacchini
fijando el capital de los ejercicios 1913 a 1915 la Direccion inicia en el expediente
05208 S 1921 el estudio del capital de 1916 a 1918 y en un tramite récord de solo tres
dias, se expide la Oficina de Control y el propio director general quien eleva al
Ministerio su resolucién aconsejando aprobar el capital de los ejercicios referidos.
Tampoco estos ejercicios son refrendados por decreto, que aparecera recién 15 afios
después. Esta dilacion determinada por el conflicto referido al ejercicio de 1912 y el que

se producira respecto del ejercicio 1919.

Ejercicios 1919y 1920

Del analisis de los expedientes respectivos, surge una inusual actividad de la Direccion
General de Ferrocarriles a partir de marzo de 1921, se producen dictamenes de los
ejercicios de 1913 a 1915, se inician los estudios de los ejercicios 1916 a 1918 y se
resuelven en tres dias e inmediatamente después, el 30 de abril de 1921 la Direccion
inicia el estudio del ejercicio de 1919 y en solo cuatro dias el 4 de mayo del mismo afio

eleva la resolucion al Ministerio.”

Recordemos que el ejercicio mas cuestionado habia sido el de 1912. En ¢l el entonces
director general Nogués habia establecido las pautas y principios para fijar el capital y
esto habia sido cuestionado por el FCS. La compaifiia habia pedido hasta la rectificacion
del decreto del propio Yrigoyen. No consta en el expediente respecto del estudio del
capital de 1912 la tramitacién de los recursos correspondientes pero parte de los
mismos, por esas cuestiones incomprensibles de la burocracia se encuentran en el
expediente de fijacion del capital para el ejercicio al 30 de junio de 1919. Recordemos
que la DGF elevo al MOP el capital fijado para 1919 el 4 de mayo de 1921. Nueve

meses después, el 3 de febrero de 1922, representante legal de la compafiia Fernando

» Expediente DGF 010088 S 1921
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Guerrico presenta un escrito sobre la fijacion del capital para el ejercicio 1912 en el
expediente de 1919. En ¢l pide el traslado de todos los reclamos pendientes y una
prorroga del plazo para expedirse sobre ellos. El 19 de junio de ese ano Guerrico
presenta un largo escrito sobre el estudio del capital de 1912 a 1915. Es un muy extenso
analisis del capital e insiste con la inclusion de varios items que de acuerdo a la doctrina
fijada por Nogués habian sido eliminados. Se centra bdsicamente en los intereses
devengados durante la construccion de las lineas y las comisiones pagadas por emision
de capital. Un afio después, el 2 de mayo de 1923 la Direccion de Ferrocarriles resuelve
la cuestion rechazando todos los argumentos del Ferrocarril del Sud estableciendo
claramente la negativa de la Direccion a considerar gastos de capital a los intereses
generados durante la construccion de lineas y las comisiones pagadas por la emision de
capital. Sin embargo la Direccion no avanzé con la resolucion que fija los montos del

capital anual.

Respecto del ejercicio 1920 el estudio fue iniciado por la DGF el 18/4/1922 y elevado al
MOP cuatro dias mas tarde. Por primera vez aparece una nueva causa de conflictos
entre la empresa y la Direccion: los gastos de pavimentacion. En las ciudades servidas
por el Ferrocarril del Sud se construian pavimentos y los terrenos ferroviarios debian
pagar la porcion correspondiente. El Ferrocarril del Sud comenz6 a incluir estos gastos
como gastos de capital y sistemdticamente la Direccion lo rechazoé como tal. Elevado al

Ministerio no hubo decreto hasta 1936.%!

Los ejercicios 1913 a 1920 no obtuvieron fijacion definitiva por decreto sino hasta
1936. Esta dilacion que intentaremos explicar mas adelante ademds trae un nuevo
elemento. Previo al decreto y a pesar de que la Direccion de Ferrocarriles habia fijado
ya el capital para todos los ejercicios, el MOP pide nuevamente a la Inspeccion General
de Contralor Financiero de la DGF un dictamen sobre la fijacion del capital de todo el
periodo. El 22 de junio de 1936 la Inspeccion se expide estableciendo nuevas cifras para
todos los ejercicios que resultan mas bajas que las establecidas anteriormente. El
decreto de 21 de julio de 1936 fij6 las nuevas cifras. Frente a esto, el 17 de agosto de
1936 la empresa del Ferrocarril del Sud por medio de su representante legal Guillermo

White pidi6 ver los antecedentes en que se basé la Direccion para establecer nuevas

! Expediente DGF 09585 S 1922
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cifras de capital. Pero esta solicitud nunca fue atendida, al menos no figura en el

expediente ni en ningun otro visto de la Direccion General de Ferrocarriles.

A continuacion elaboramos un cuadro con el capital fijado para los ejercicios 1913 a

1920 por la Direccion General de Ferrocarriles y el fijado por el decreto de 1936.%

ejercicio | Fijado DGF Fijado decreto 1936 diferencia

1913 228.743.491,96 225.415.088,16 - 3.328.403,80
1914 236.490.316,79 233.646.987,41 - 2.843.329,38
1915 238.770.281,42 236.557.226,10 -2.213.055,32
1916 236.083.185,98 237.176.652,52 + 1.093.466.54
1917 235.452.682,55 236.560.378,51 + 1.107.695,96
1918 235.137.658,12 236.258.067,82 + 1.080.409,70
1919 236.933.564,61 236.503.672,32 - 429.892,29
1920 238.230.649,41 237.424.469,33 - 206.180,08

Ejercicios 1921 a 1928

Después de dos afios de inactividad, a mediados de 1924 la Direccion General de
Ferrocarriles reanud6 su cometido en poco menos de tres meses inici6 el estudio de los
gjercicios 1921 a 1923 pero alli se estanca la actividad hasta 1927. En estos tres
egjercicios, la discusion entre el FCS y la Direccion general versa respecto de dos
cuestiones que se van a repetir en ejercicios posteriores, los gastos de pavimentacion
que enfrenta la compafiia y la instalacion de lineas decauville.” En estos tres casos la
DGF impugna los dos items mencionados y da traslado a la empresa quien reclama la
inclusion en el capital tanto de los desvios decauville como de los gastos de
pavimentacion. En todos los casos la Direccion desestima el reclamo del Ferrocarril. En
el caso del ejercicio de 1921 este rechazo se produjo por un dictamen del Contador
Interventor de la Direccion general de Ferrocarriles con fecha 19 de septiembre de 1927
pero que cuyos argumentos son aplicables al resto de los ejercicios.”* La Direccion

General de Ferrocarriles no se pronuncia ni eleva los expedientes al Ministerio.

22 Elaboracion propia en base a los datos extraidos de expedientes DGF 04959 S 1921; 05208 S 1921 y
decreto de 21 de julio de 1936

3 El Ferrocarril del Sud a partir de 1919 comenz6 a instalar en estaciones de sus lineas sistemas de
ferrocarriles livianos agricolas para facilitar el acarreo de la cosecha desde los campos hasta las
estaciones. Estas lineas construidas en virtud de concesiones provinciales no eran reconocidas por la
Direccion General de Ferrocarriles como parte de la red del ferrocarril y por ende no computaba su
capital.

# El dictamen mencionado se encuentra en expediente DGF 017599 S 1924
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Respecto de los ejercicios 1924 a 1926, los tres son iniciados por la Direccion General
de Ferrocarriles en 1927 sigue un tramite similar a los tres anteriores: dictamen del
Inspector de Contaduria de la DGF, traslado al FCS, impugnacion de este y
desestimacion de la impugnacion del Ferrocarril. Los items conflictivos, son los gastos
de pavimentacion y desvios decauville, a los que se agregan en el ejercicio de 1926 los
gastos por algunos desvios particulares que el Ferrocarril pretendia incorporar al capital
y las inversiones realizadas en compaifiias subsidiarias. Todas las pretensiones del FCS
son desestimadas. Igual tramite se sigue con el ejercicio de 1927 salvo que este se inicia
recién en agosto de 1931 por la Direccion General de Ferrocarriles, impugna el FCS y
desestima las impugnaciones la DGF sin embargo en ninguno de los ejercicios desde
1921 a 1927 la Direccion llega a la resolucion elevando las actuaciones al Ministerio de

Obras Publicas para la sancion del decreto correspondiente.

El ejercicio 1928

El ejercicio 1928 marca una novedad. Hasta entonces y desde 1908 la iniciativa del
estudio para la fijacion del capital habia sido de la Direccion General de Ferrocarriles.
Siempre habia iniciado de oficio los expedientes respectivos. En el caso del ejercicio al
30 de junio de 1928 fue iniciado el tramite por el Ferrocarril del Sud el 29 de mayo de
1929. Recordemos que desde 1927 la Direccion General no habia avanzado en el
estudio y fijacion del capital y de hecho vemos que el ejercicio 1927 se inicio por la
autoridad de aplicacion recién el 31 de agosto de 1931. El Ferrocarril quiso apurar la
fijacion de capital en 1929 iniciando ¢l mismo el estudio del ejercicio 1928, pero la
pregunta es ;por qué no lo hizo con el ejercicio 1927 que no habia sido iniciado? No lo

sabemos.

Probablemente la insistencia del Ferrocarril del Sud al estudio del capital en el ejercicio
1927-1928 estuvo motivado por el hecho que en la segunda mitad de 1927 la empresa
recibi6 una fuerte presion del Gobierno para reducir las tarifas, cosa que lo fue impuesta
por decreto. Probablemente la estrategia del Ferrocarril estuviera dirigida a demostrar
que los ingresos liquidos del ejercicio no llegaban al 6,8 % establecido por la ley Mitre
para intervenir las tarifas y para ello era imprescindible fijar el capital y frente a la

inaccion oficial el Ferrocarril tomd la iniciativa.

14



A pesar de la celeridad con que el FCS inicio el expediente la Direccion se expidid
recién tres anos después el 30 de junio de 1932 lo que es impugnado por el FCS y se
paraliza toda discusion. Cuando en 1936 la Direccion retoma el estudio de los ejercicios
no fijados unifica en el expediente relativo a 1928 todos los ejercicios desde 1921 que
no habia tenido resolucion. Asi el 10 de julio de 1936 la Direccion eleva al Ministerio la
resolucion con las cifras establecidas para esos ocho ejercicios y once dias mas tarde el

presidente Justo firma el decreto aprobatorio

Ejercicios 1929 a 1939

Al igual que el ejercicio 1928, todos los demas el tramite fue iniciado por la empresa del
Ferrocarril. La fijacion del capital para los ejercicios de 1929 a 1932 resulta extrafia ya
que para esos afos el ultimo capital fijado fue el del ejercicio de 1912, todos los
gjercicios posteriores estaban en discusion, algunos con resolucion de la DGF pero
todos sin decreto. El capital para los ejercicios de 1929 a 1932 se fijo por decreto con
anterioridad a que se resolvieran los anteriores, cosa extrafia ya que el mecanismo
normal del expediente era fijar todas las inversiones de capital del ejercicio restarle las
deducciones correspondientes y luego esa cifra sumarla o restarla al capital del ejercicio
anterior ya fijado. Como cuando se establece por la DGF las cifras correspondientes a
estos afios, aiin estaban sin aprobar los ejercicios desde 1913, lo hace solo en cuanto a lo
invertido en el afio. Y curiosamente el decreto respecto del capital al 30 de junio de
1929 fue dictado un afio antes que la aprobacion de todos los ejercicios anteriores y asi
ocurri6 con todos los ejercicio hasta 1933. El decreto por lo tanto se limita a establecer
cual es el capital aumentado en el afo sin establecer una cifra total. Esta situacion durd
hasta el ejercicio al 30 de junio de 1936. Otra caracteristica de estos ejercicios es que se
abandono el peso oro y en su lugar se fij6 el capital en pesos moneda nacional, con los

problemas que esto genera debido a las fluctuaciones del tipo de cambio.

El estudio del capital de estos ejercicios hasta el correspondiente al ejercicio terminado
el 30 de junio de 1939 no ofrece inconvenientes. A partir del ejercicio 1933 siguen
todos un tramite normal con bastante celeridad. Tampoco se encuentran en los
expedientes correspondientes objeciones hechas por el Ferrocarril con la excepcion del

ejercicio 1929 donde nuevamente hay una impugnacion referida a algunos items de la
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cuenta capital. La Direccién de Ferrocarriles rechazo los gastos de pavimentacion, de

comisiones por emision de titulos y del fondo de renovacion y el Ferrocarril del Sud

impugno la decision de la DGF. Como en todas las impugnaciones anteriores la DGF

rechazd sin mas tramite la impugnacidon y el decreto correspondiente convalidd la

postura de la Direccion. A partir del ejercicio 1937 se vuelve al sistema anterior de

reconocer el capital invertido hasta el momento incorporando todas las cifras anteriores

de reconocimiento anual y también se vuelve a establecer la cifra en pesos oro.

Cuadro de reconocimiento de capita

125

Ejercicio | Inicio tramite | Resolucion de Decreto PE Capital reconocido
al 30/6 En DGF la DGF

1908 9/3/09 17/6/09 27/12/09 189.220.467,24
1909 24/9/10 16/1/11 8/3/11 199.518.207,24
1910 18/3/11 18/3/11 5/7/11 208.956.903,90
1911 11/3/12 10/1/14 1/7/19 219.313.975,05
1912 30/9/13 s/d 1/7/19 219.802.656,03
1913 29/12/15 5/3/21 21/7/36 225.415.088,16
1914 24/7/16 5/3/21 21/7/36 233.646.987,41
1915 11/12/16 5/3/21 21/7/36 236.557.226,10
1916 8/3/21 11/3/21 21/7/36 237.176.652,52
1917 8/3/21 11/3/21 21/7/36 236.560.378,51
1918 8/3/21 11/3/21 21/7/36 236.258.067,82
1919 30/4/21 4/5/21 21/7/36 236.503.672,32
1920 18/4/22 18/8/22 21/7/36 237.424.469,33
1921 28/7/24 10/7/36 21/7/36 245.520.574,77
1922 1/8/24 10/7/36 21/7/36 248.219.018,73
1923 30/10/24 10/7/36 21/7/36 251.020.442,77
1924 s/f 10/7/36 21/7/36 254.588.843,71
1925 24/9/27 10/7/36 21/7/36 264.738.599,23
1926 16/11/27 10/7/36 21/7/36 273.017.451,66
1927 31/8/31 10/7/36 21/7/36 282.889.763,53
1928 29/5/29 (1) 10/7/36 21/7/36 306.937.356,39
1929 17/2/30 (1) 30/9/35 14/10/35 39.382.986,09 m/n (2)
1930 12/1/31 (1) 28/10/35 20/11/35 31.273.728,43 m/n (2)
1931 4/4/32 (1) Agosto/32 27/12/35 18.484.156,16 m/n (2)
1932 7/11/32 (1) 17/4/36 8/5/36 806.343,52 m/n (2)
1933 15/4/34 (1) 30/4/36 8/5/36 4.358,23 m/n (2)
1934 29/7/35 (1) 16/9/36 22/10/36 61.573,50 m/n (2)
1935 22/6/36 (1) 27/1/38 3/2/38 7.118.774,18 m/n (2)
1936 13/11/36 (1) 17/12/37 23/12/37 832.486,00 m/n (2)

 Elaboracion propia en base a los expedientes del reconocimiento del capital de todos los ejercicios entre

1908 y 1939
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1937 8/11/37 (1) 26/5/39 2/6/39 343.707.083,92

1938 27/2/39 (1) 8/2/40 19/2/40 345.883.440,00

1939 1/2/40 (1) 24/4/41 13/5/41 347.928,999,81

(1) Tramite iniciado por el propio Ferrocarril del Sud.

(2) Cifra reconocida de lo invertido en el ejercicio solamente

Algunas consideraciones sobre el reconocimiento del capital del Ferrocarril del Sud

El hecho de analizar el reconocimiento del capital del Ferrocarril del Sud desde los
expedientes de la Direccion General de Ferrocarriles tiene por un lado la ventaja de
acceder a la fuente original y a través de los expedientes se puede reconstruir la forma
de tramitar de Direccion y acceder a los dictamenes de las distintas oficinas
intervinientes dentro de la Direccidon. Sin embargo el material se refiere solamente a la
propia Direccidon de Ferrocarriles. Los expedientes no muestran la tramitacion por fuera
de la Direccién, en el Ministerio de Obras Publicas y muchas veces no coincide el
decreto con toda la tramitacion anterior de la Direccidn lo que supone que algo paso en
el medio que no consta en el respectivo expediente. Muchas veces el tema de
reconocimiento del capital era negociado al mas alto nivel politico en conjunto con
otros temas vinculados a la actividad ferroviaria y el resultado de estas negociaciones
influian o determinaban la fijacion del capital, sin embargo al no constar en los
expedientes dichas negociaciones es dificil su reconstruccion sino a través de fuentes

secundarias.

En cuanto a la fijacion del capital propiamente dicha se nota una disparidad en el
tratamiento de los diferentes ejercicios. Sorprende la aprobacion sin estudio y solo con
las cifras aportadas por el Ferrocarril en los tres primeros ejercicios. Esto marca un
contraste con el caso de la fijacion del capital en 1904 y los ejercicios de 1911 y 1912.
Estos tres ejercicios fueron criticados por la administracion, en el primer caso por el
inspector Manent y en los dos tltimos por la intervencion del Director General Pablo
Nogués. Para algunos, la sancion de la ley 5315 significd un giro importante en la
politica ferroviaria en el sentido de favorecer a las empresas establecidas y protegerlas

de nuevas empresas que pretendian competir con ellas.”® Si se observa que en 1904 se

% Esta es la posicion sostenida por Andrés Regalsky en: “La ley Mitre” en Estudios sobre la Historia de
los Ferrocarriles Argentinos (1857-1940) Jorge Schvarzer, Andrés Regalsky y Teresita Gomez,
compiladores, Universidad de Buenos Aires, Facultad de Ciencias Econémicas, Buenos Aires 2008
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impugnaron las cifras entregadas por el FCS lo que gener6 una protesta de la empresa
esto se dio en un clima de presionar a las empresas establecidas y de favorecer la
competencia entre ferrocarriles. Si aceptamos la posicion mencionada de Regalsky
podria entenderse que la aprobacion si estudio de los tres primeros ejercicios a partir de
1908 podria entenderse que se debia a la posicion favorable a las grandes empresas que

se habia adoptado y como fruto de esto se sancion¢ la ley Mitre.

Cuando respecto a los ejercicios 1911 y 1912 se produce la intervencién de Pablo
Nogués y de alguna manera este hecho marca la interrupcion del trdmite normal de la
fijacion del capital puede interpretarse como un cambio de politica. Las criticas de
Nogués a la fijacion del capital de alguna manera parece volver a los criterios
restrictivos e la consideracion del capital establecidas por el inspector Manent en 1904.

Este cambio de politica pareceria darse en medio de una nueva ola contraria a las
empresas establecidas. Recordemos que en 1912 los Ferrocarriles Sud y Oeste
manifestaron al Gobierno su decision de fusionarse. Este hecho generé un temor
generalizado en contra de los monopolios ferroviarios en general y principalmente
contra el grupo del Ferrocarril del Sud. El dictamen de Nogués contrario a las cifras del

Ferrocarril del Sud se produce en medio de este clima contrario al Ferrocarril del Sud.

El gobierno recién fijo el capital de los ejercicios de 1911 y 1912 en 1919 esta dilacion
se debid al conflicto suscitado por la negativa de Nogués de reconocer los rubros
mencionados oportunamente y la impugnacion de la empresa a la posicion de Nogués.
Segtn Paul B Godwin hubo duras negociaciones de los representantes de las empresas
britdnicas y el ministro de Obras Publicas sobre varios temas entre los que se
encontraba el de la fijacion del capital. Estas negociaciones que no terminaron en
arreglo se dieron durante todo el afno 1917 quedando nuevamente sin resolver el tema

del capital.”’

En 1919 se entablan nuevas negociaciones entre las empresas britadnicas y el gobierno
para actualizar las tarifas. Las empresas para ese entonces estaban afectabas seriamente
por el aumento del costo del combustible solido para las locomotoras y necesitaban en
forma urgente un aumento de tarifas. En la negociacion el Gobierno se comprometi6 a

fijar el capital, que estaba pendiente desde 1911 y en julio de 1919 se expidieron los

" Paul B Goodwin, op. Cit. Pag. 50
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decretos correspondientes que siguieron los lineamientos de Nogués. Es decir de
descontar aquellos rubros que la Direccion General de Ferrocarriles no consideraba
como inversion real. Las empresas tuvieron que aceptar esta decision presionadas por la

necesidad de aumentar las tarifas cosa que lograron.”

Otro tema a analizar es la actitud de la Direccion General de Ferrocarriles. En cuanto al
inicio de los tramites de oficio por la propia Direccidon se observa que desde el ejercicio
de 1908 hasta el ejercicio de 1915 se inicid el tramite a poco de terminado cada
ejercicio. La diferencia esta en que hasta el ejercicio de 1911 la Direccidon emitié la
resolucion correspondiente y elevo el expediente al Ministerio, cosa que dejo de hacer
luego del conflicto suscitado por el dictamen de Nogués. La actividad de la Direccion
tanto iniciando los expedientes como elevando la resolucion se paralizé hasta 1921 en
que se vuelve a ver la actividad iniciadora de la Direccion a pesar de que se observa que
el inicio de oficio del expediente es cada vez mas alejado de la finalizacion del ejercicio
correspondiente. La actividad de la Direccion en cuanto a elevar el dictamen al
Ministerio se paraliza en 1921-22 en que se elevan practicamente 7 ejercicios en poco
tiempo. A partir de alli en los ejercicios de 1921 en adelante no hay dictamen de la DGF

sino hasta 1935.

Desde el punto de vista del Ministerio de Obras Publicas, estd claro que salvo los tres
primeros ejercicios cuyos decretos aprobatorios se dictaron en un breve lapso desde el
inicio del tramite luego no hay actividad hasta 1919 en que se aprueban los ejercicios
1911 y 1912 y de alli en mas ninguna actividad hasta 1935. Entre 1925 y 1936 se
prueban 22 ejercicios. Probablemente ya en plena crisis de 1930 las expectativas de
rentabilidad de las empresas ferroviarias habia caido tanto que el tema de la fijacion del
capital aun aceptando las objeciones del Gobierno no iban a tener incidencia alguna en
la intervencion en las tarifas ya que la rentabilidad bajé a niveles muy lejanos del 6,8

establecido por la ley.

El cambio que se da a partir del ejercicio 1928 donde el Ferrocarril del Sud es el
iniciador de los tramites respectivos para fijar el capital muestra una nueva realidad.
Desde 1927, el Gobierno de Alvear presionaba a las empresas ferroviarias para hacer

bajar las tarifas. El Ferrocarril del Sud fue el mas perjudicado ya que el presidente

% Paul B Goodwin op.cit. pag 169
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decret6 la rebaja y oblig6 a la empresa a poner en practica las nuevas tarifas. Es
probable que frente a la inaccion de la Direccion General que cada vez se demoraba mas
en iniciar el tramite de cada ejercicio lo haya impulsado el propio ferrocarril para
demostrar que no se habia llegado al 6,8 % por tres afios consecutivos que establecia la
ley Mitre para habilitar la intervencion. De todas maneras este argumento no le sirvié de
nada al ferrocarril ya que el Gobierno no fundé la decision de rebajar las tarifas en la ley
Mitre sino en la Ley General de Ferrocarriles 2873 que establecia que las tarifas debian
ser justas y razonables y obviamente la interpretacion de lo que es justo y razonable

estaba a cargo del Gobierno.”

El sistema de fijacion del capital de la ley Mitre pareceria ser razonable y coherente con
la filosofia de la propia ley, pero creemos que desde el Gobierno se actud en forma
negligente.”® La demora de 8 afios en fijar los ejercicios 1911y 1912 y la tardanza de 17
afios en los ejercicios siguientes muestran que los sucesivos gobiernos posteriores a
1914 no tenian una gran preocupacion sobre el cumplimiento de la ley Mitre. De hecho
el tema de la fijacion del capital no fue una prioridad del gobierno como si lo fue el
estudio del ingreso liquido de las empresas en funcion del cual se establecia el impuesto
a pagar al Gobierno. Estos expedientes siguen una regularidad envidiable.
Probablemente la fijacion del capital no fue una prioridad para el Gobierno ya que a la
hora de intervenir en las tarifas podia recurrir a la Ley 2873 de 1891 sin el escollo de
analizar el capital por tres ejercicios consecutivos. Para las empresas, en este caso el
Ferrocarril del Sud pareceria que tampoco fue una prioridad y solo negocid el tema
cuando se negocid junto con el aumento de tarifas en 1919. Solo frente a la amenaza
concretada de rebaja de tarifas por decreto recién en ese momento el FCS se acordo6 de

la fijacion del capital y activé los tramites iniciando los respectivos expedientes.

Por ultimo queremos sefialar frente a una corriente establecida que sostiene que las
empresas particulares de ferrocarriles siempre lograban satisfacer sus intereses
presionando a los Gobiernos para que revean y modifiquen decisiones de la Direccion
General de Ferrocarriles, en todos los expedientes referidos a la fijacion del capital

desde 1908 hasta 1939 no hay un solo ejemplo de esto sino todo lo contrario. Siempre

¥ Damus, op.cit.
3% Es la opinidn de Silvestre Damus en “Al centenario de la ley Mitre” op. Cit.
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los decretos convalidaron la postura de la Direccion General y nunca en materia de

cuenta capital fueron atendidas las impugnaciones hechas por el Ferrocarril del Sud.
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