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Resumen

El articulo aborda dos institutos, €l TBTF y el seguro de depdsito,
los cuales generan un incentivo positivo en los ahorristas y una con-
fianza en el sistema bancario, pero a su vez generan un incentivo para
el banquero a tomar mds riesgos de los que afrontaria sin esos dos
institutos.

Esos riesgos suelen generar externalidades negativas como es el
caso de las crisis econdomicas, asi el Derecho Penal por medio de la
pena vendria a generar ese incentivo a que el banquero incorpore en
sus calculos el dano al sistema de cooperacion social.
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Abstract

The article discusses two institutes, TBTF and deposit insurance,
which generate a positive incentive for savers and confidence in the
banking system, but also generate an incentive for the banker to take
more risks than he would otherwise face.

These risks usually generate negative externalities, as is the case
with economic crises, so criminal law through punishment would ge-
nerate this incentive for the banker to incorporate the damage to the
social cooperation system in his calculations.

Palabras clave

Derecho Penal, Bancario, seguro de deposito, too big to fuail, pena.

Keywords

Criminal law, Bank, deposit insurance, too big to fail, punishment.

I. Introduccion

Este trabajo abordara los temas TBTF y seguros de depdsito, toda
vez que generan un incentivo en la creacion de liquidez, en ofras
palabras, los bancos que entran en la categoria TBTF podrian tomar
mas riesgos que si no existiera este salvavidas por parte del Estado.

Es decir, el seguro de deposito y el too big to fail cumplen un rol
importante sobre los intermediarios financieros en la creacién de li-
quidez, asi como en los incentivos de toma de riesgos para la creacion
del dinero bancario.

La pena en este caso viene a generar costos al banquero, a los
fines de que incorpore en sus cdlculos costo-beneficio el dano que
causarian sus acciones al sistema de cooperacion social, de esta manera
la pena cumple la funcion de mantener el capital social alto.

El seguro de depoésito no es una solucion a corridas bancarias en
el sentido de que no viene a solucionar crisis sistematicas o del sistema
financiero, para esos casos estd TBTF, el seguro de depdsito tiene la
finalidad de solucionar la crisis de un banco que no puede cumplir
con sus clientes, la idea seria la siguiente: si un banco quiebra, a fin
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de evitar que se pierda la confianza en el mercado financiero y eso
genere una corrida bancaria, el seguro de deposito viene a reponer
esos ahorros en ese banco en particular, como veremos.

Ahora bien, la discusion sobre estos dos institutos financieros se
da sobre que tienen un lado positivo y un lado negativo. El primero
de ellos estd puesto en que son incentivos a fin de proteger a los
ahorristas y al sistema financiero, el lado negativo quiere decir que
generan incentivos a los fines de que los bancos o los banqueros tomen
mayores riesgos dado que saben que el Estado mediante esos dos ins-
titutos saldrd a salvarlos.

Esta idea de que el seguro de depdsito o el TBTF genera una
externalidad negativa entiende que, al tener el banquero el salvavidas
de estos dos institutos, €ste tendrd el incentivo a tomar mds riesgos,
por un lado porque no trabaja con su dinero y por el otro sabe que
sera salvado por el gobierno.

Para el profesor Feijéo Sdnchez, la tltima crisis economica ha evi-
denciado la importancia del correcto funcionamiento de los mercados de
valores e instrumentos financieros en un sistema econdémico caracterizado
por su financiarizacion o financializacion, que no cabe duda de que ha
otorgado el protagonismo de la globalizacién econémica a los mercados
financieros y a los operadores altamente profesionalizados que los do-
minan. El debate politico-criminal parece haberse quedado estancado, en
todo caso, en la determinacion de las conductas de abuso de mercado y
de los responsables de sociedades emisoras que deben ser criminalizadas®.

Las distintas crisis economicas, particularmente la ultima de ellas
(2008), dejaron un mensaje a las personas por parte del propio Estado:
que la norma con relacion al banquero no posee ningun valor, ya que
el sector bancario fue una de las partes que ocasiono la crisis, €stos
nunca recibieron una sancion, esto quiere decir que la norma perdio
valor, y las personas pierden credibilidad en el Derecho. Esta idea se
agravo cuando el propio Estado sali6 a rescatar a los bancos, particu-
larmente a los grandes bancos. En Alemania, debido a esto, se incorpor6

2 FEIJOO SANCHEZ, Bernardo, El Derecho Penal espaiiol frente a fraudes bur-
sdtiles transnacionales. ;Protege el Derecho Penal del mercado de valores los mer-
cados financieros internacionales?, en DEMETRIO CRESPO, Eduardo (dir.), Crisis
financiera ¥ Derecho Penal Economico, B de F, Madrid, 2014, p. 852.
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un tipo penal a la Ley de Créditos (KWG)? con la finalidad de poder
sancionar penalmente al banquero por el mal andlisis de riesgo, toda
vez que no habia un tipo penal que pudiera aplicarse®,

Aparece esta idea de la pena como un costo a los fines de que el
banquero realice un cdlculo ex ante a la toma de decisiones, de esta
manera lo que se estd implementando es la prevencion general negativa,
pero no desde el miedo o la coaccion sino desde un incentivo o de-
sincentivo.

II. Prevencion general negativa

La teoria de la prevencion general, en su forma original, considera
que el proposito del castigo es disuadir a los posibles autores de cometer
un delito. Este proposito del castigo también es familiar para el en-

* Este tema fue tratado en el niimero anterior de esta Revista, en consecuencia
me remito al mismo, El § 54a de la ley de crédito. Lev bancaria — KWG alemana
(“Gesetz iiber das Kreditwesen. Kreditwesengesetz — KWG”) y la prevencion gene-
ral negativa, en Revista de Derecho Penal Econdmico, N° 2020-1, Derecho Banca-
rio, Cambiario v Financiero. Relacion con el Derecho Penal — I, Rubinzal-Culzoni,
Santa Fe.

* Es, por lo tanto, esencial que en periodos de crisis los mecanismos de andlisis
de riesgos no se relajen, sino que se mantengan, para que la recuperacion econdmica
no se vea ralentizada por un problema latente en el sector financiero. El sector financiero
es la sangre que permite a la economia funcionar y, por ello, no se debe incentivar que
tome un riesgo desproporcionado (LACALLE, Daniel. Cargar a la Banca el coste
de la crisis es un riesgo inasumible, del 21-4-2020, en https://iwww.tressis.com/blog/
cargar-a-la-banca-el-coste-de-la-crisis-es-un-ries go-inasumible/).

Sefiala Krugman que, en el sur de Europa, las descomunales burbujas inmobiliarias
hicieron crecer el empleo en la construccién, aun cuando el sector industrial se volvia
cada vez menos competitivo. Mientras tanto, la economia alemana, que habia estado
languideciendo, se reanimé gracias al rapido aumento de las exportaciones a estos
paises del sur que contaban con burbujas especulativas. Entonces las burbujas esta-
llaron. Los empleos de la construccion se esfumaron y el paro aumentd vertiginosa-
mente en el sur; ahora estd bastante por encima del 20% tanto en Espaia como en
Grecia. Al mismo tiempo. los ingresos se hundieron; en su mayoria, los grandes
déficits presupuestarios son una consecuencia, no una causa, de la crisis. Sin embargo
los inversores se dieron a la fuga e hicieron subir el coste de los préstamos. En un
intento por calmar los mercados financieros, los paises afectados impusieron duras
medidas de austeridad que agravaron sus crisis (KRUGMAN, Paul, Contra los zombis.
Economia, politica y la lucha por un futuro mejor, Critica, Buenos Aires, 2020, p. 194).

12

i



LA PENA COMO DESINCENTIVO AL INCENTIVO NEGATIVO

tendimiento previo y ha sido conocido desde la antigiiedad. Fue for-
mulada sistematicamente por el importante abogado penalista Paul Jo-
hann Anselm von Feuerbach (1775-1833). Segun su teoria de la coac-
cion psicologica, el Derecho Penal tiene la tarea de abolir los motivos
egoistas dirigidos a cometer delitos, generando motivos egoistas opues-
tos y, por lo tanto, impidiendo psicologicamente que el ciudadano
cometa un delito. Cumpliria esta tarea dando al ciudadano la certeza,
mediante la amenaza de castigo, de que a cada delito le seguiria un
mal “que es mayor que la falta de voluntad que surge del impulso
insatisfecho de cometerlo”. La imposicion de la pena solo es necesaria
para mantener la credibilidad de esta amenaza de castigo’.

La teoria de Feuerbach sobre la coercién psicologica se basa en
una separacion radical de la ley y la moral. No niega que muchas
personas no cometen delitos debido a sus convicciones morales, pero
considera que el sentido del Derecho Penal consiste en prevenir los
delitos independientemente de las convicciones morales de los ciuda-
danos, haciendo que su comision sea “antieconémica” para los posi-
bles autores. A menudo se argumenta que no todos los delitos son el
producto de un andlisis de costo-beneficio bien considerado. Un gran
numero, en particular también los delitos graves, se cometen sin que
el autor se preocupe de si vale la pena cometerlos o no. Por ejemplo,
los delitos de homicidio y de lesiones corporales graves suelen ser
delitos instantaneos que no van precedidos de una decision del autor
que sopesa las ventajas y desventajas y que, por lo tanto, no pueden
evitarse eliminando el “atractivo econémico” de los delitos penales®.

Sefiala el profesor de la Universidad de Leipzig Klesczewski que,
independientemente del alcance de la condena posterior, €l enjuicia-
miento mas coherente posible es una medida preventiva. Por lo tanto,
los efectos generales de la prevencion no pueden utilizarse para jus-
tificar el castigo. Ademads, se impone una sancién al autor con la in-
tencidn de que terceros puedan cambiar su comportamiento. Este horror
criminal convierte al condenado en un mero medio de lucha contra la
delincuencia por parte del Estado. Por lo tanto, infringe el articulo 1 1

3 FRISTER, Helmut, Strafrecht, Allgemeiner Teil. Kurz-Lehrbiicher, 7 Auflage,
C. H. Beck., nm 8. Kapitel 2, p. 20.
¢ FRISTER, ob. cit., nm 10, Kapitel 2, p. 21.

13



DOCTRINA

de la GG. Por ultimo, pero no por ello menos importante, hay que
tener en cuenta que la brutalidad asociada a esos castigos tiende a
promover, en lugar de contener, el espiritu de la violencia’.

En la prevencion general negativa, el destinatario es la unidad uni-
versal. Esta pena tiene por objeto impedir que delincuentes “distintos
del autor” cometan delitos. Por lo tanto, su objetivo es ejercer coercion
psicologica sobre los posibles autores y mantenerlos en el camino del
Derecho mediante la amenaza del castigo. Una prevencion general
entendida de esta manera se llama negativa porque ve el castigo como
un medio de disuasion®,

— La amenaza de castigo tiene por objeto disuadir a todos los des-

tinatarios habituales de cometer el delito en cuestion;

— la ejecucion de la sentencia deja en claro la gravedad de la amenaza.

Senala Murmann que la critica a esta teoria comienza ya con la
imagen humana subyacente de un homo economicus, formado por una
creencia esclarecedora en la razon: contrariamente a esta nocion, la
mayoria de los delincuentes no sopesan sobriamente las ventajas del
crimen contra la amenaza del castigo, sino que actuan impulsivamente
sin mucho célculo. Y si la cuestion ya se ha sopesado, entonces no
es tanto el nmivel de la pena amenazada lo que juega un papel como
el riesgo de descubrir el delito. Quien decide cometer un delito suele
confiar en que no serd “capturado” y, por lo tanto, no serd castigado.
Aun mds grave que estas dudas sobre el cardcter concluyente del con-
cepto es la objecion de que, en ultima instancia, el autor no es castigado
por su propio acto, sino por disuadir a otros miembros de la sociedad.
Por consiguiente, la culpabilidad del individuo no puede tener un efecto
limitante, pero el alcance del castigo se basa en la necesidad de di-
suasion de la poblacion. El ser humano es degradado por el castigo a
uno de los elementos disuasorios del otro objeto de servicio, como si
fuera puesto en la picota, violando asi su dignidad humana (art. 1°,
ap. 1, de la GG)”.

7 KLESCZEWSKI, Diethelm, Strafrecht. Allgemeiner Teil. Das examensrelevante
Kernwissen im Grundriss, Leipziger Universititsverlag, 2017, ps. 10/11. § 1. nm 21.

8 KINDHAUSER. Urs. Strafrecht Allgemeiner Teil, Nomos, p. 38, § 2, nm 13.

¢ MURMANN, Uwe, Grundkurs Strafrecht, 3 Auflage, Beck, Miinchen, 2015,
p. 27, nm 35.
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Hegel ha resumido la objecion de la violacion de la dignidad humana
en pocas palabras: “En base al castigo, es como levantar un palo contra
un perro, y el hombre no es tratado de acuerdo con su honor y libertad,
sino como un perro”!?,

Ahora bien, a diferencia de lo que hemos visto, entiendo que la
prevencion general negativa no busca el miedo o una amenaza al cas-
tigo, sino que la norma y la sancion es informacion a los fines de que
las personas puedan en su autonomia realizar un cdlculo costo-beneficio
sobre qué accion tomar, esto es, si realizar el acto contrario al Derecho
o mantenerse dentro de la norma.

De esta manera la violencia o la coaccidon que genera la pena apa-
recera recién luego de que se cometio el hecho contrario al Derecho
y obtuvo una condena, antes de que eso ocurra la pena es informacién.

Con relacion a la critica sobre que las personas no son méquinas
que realizan cdlculos perfectos en el costo-beneficio, no debemos ol-
vidarnos que en economia desde hace ya muchos anos se utiliza la
idea o concepto de racionalidad imperfecta.

Claro esta que, por ser personas racionales, que buscan maximizar
sus posibilidades, no quiere decir que siempre esos calculos son co-
rrectos, ya que dependen de una multiplicidad de factores que quizds
no se tomaron en cuenta, ya sea por desconocerlos o por no conside-
rarlos a la hora del andlisis, esto sigue la idea que se conoce como
racionalidad imperfecta, la cual es tomada por este articulo a los fines
précticos de justificacion.

La pena cumpliria la funcion de que el banquero en el cdlculo
costo-beneficio incluya el costo social de sus actos. En este caso, la
racionalidad imperfecta no resulta tan imperfecta sino que los margenes
de error son menores, toda vez que estamos hablando de técnicos en
la materia, en este caso la racionalidad imperfecta tiene un margen
menor de error con relacion a un delincuente comun como por ejemplo
un ladron.

Como se puede ver, para esta idea lo mds importante es la autonomia
de persona, que es la que le permite realizar su cdlculo libremente.

0 HEGEL, Grundlinien der Philosophie des Rechts, Zusatz zu § 99, en MUR-
MANN, ob. cit., p. 27, nm 35.
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Asi, “la autonomia es entendida como capacidad de autogobierno
de la persona que manifiesta en la accion como agente, es decir que
puede verse una relacion entre sus motivos o razones y sus conductas
para llevarlos adelante. La autonomia personal implica que la persona
se guie por sus propias consideraciones, deseos, razones, justificaciones
que no son impuestas externamente sobre ella, sino que son parte de
lo que se considera su auténtico ser. La autonomia juega un papel
importante en las discusiones relativas al concepto de persona, de obli-

gacién y de responsabilidad politica, moral y legal™'!,

II1. El rol especial del banquero

Ahora bien, sostiene Pawlik que el ataque al estado de libertades
(Freiheitlichkeit) se manifiesta en que el autor, en la medida en que
actia en contra del orden juridico-penal de conductas, quebranta su
rol en cuanto representante de la comunidad en Derecho —dicho bre-
vemente: en cuanto ciudadano—. Lesiona su deber de cooperar con el
mantenimiento del estado juridico existente. En esa medida, el delito
representa conceptualmente un injusto frente a la comunidad en De-
recho considerada en su totalidad; en palabras de Kant, el delito pone
en peligro a la comunidad y no sélo a una unica persona. Ahora bien,
el deber de cooperacién reforzado con pena encuentra el fundamento

' VILLAR, Mario, Suerte penal, Didot, Buenos Aires, 2016, ps. 223/224.

Dice Pawlik que el Derecho es, en palabras de Kant, el conjunto de las condiciones
bajo las cuales el arbitrio de uno puede conciliarse con el arbitrio de otro, de acuerdo
a una ley general de libertad. Mediante la caracteristica de la generalidad Kant recuerda
a su criterio moral general; el concepto de Derecho corresponde en este sentido al
programa de Kant de reconstruir una ética universal. Ciertamente el Derecho no tiene
en caso alguno, segiin Kant, la mision de hacer virtuosos a los hombres; el concepto
kantiano del Derecho se encuentra libre de consideraciones teleolégicas. El Derecho
se limita a formular 1as condiciones de compatibilidad de arbitrios libres concurrentes.
El arbitrio es, sin embargo, esencialmente premoral poder de hacer o no hacer a
voluntad en la medida en que se encuentre simplemente vinculado a la conciencia de
la capacidad de accidén fictica. El arbitrio es pura particularidad: reconocimiento ju-
ridico merece solo porque y en la medida en que su ejercicio respete la medida uni-
versalista de la ley juridica (PAWLIK. Michael, en SILVA SANCHEZ., Jests [coord.].
Coleccion estudios y debates en Derecho Penal, N° 7, La antijuridicidad en el Derecho
Penal. Estudios sobre las normas permisivas v la legitima defensa, B de F, Buenos
Aires, 2015, p. 17).

16



LA PENA COMO DESINCENTIVO AL INCENTIVO NEGATIVO

de su legitimacion en la libertad de los ciudadanos, la cual solamente
adquiere un valor estable real en el marco de un ordenamiento juridico
capaz de imponerse'?.

Podriamos decir que los roles especiales son aquellos que tienen
determinadas personas porque deben configurar junto con otras per-
sonas un mundo comun, mds o menos completo. Estos roles, cuando
adquieren relevancia juridica, siempre son segmentos, referidos a per-
sonas, de las instituciones que confieren a la sociedad su configuracion
fundamental especifica, es decir, aquella configuracion que se consi-
dera indispensable en el momento actual: esa configuracion es espe-
cifica porque dichas instituciones concurren con independencia juri-
dica de la constitucion de la sociedad, que es tomada como presu-
puesto’®,

En sintesis, quien vive de manera autodeterminada, conforme a
lo que alli se ha sefialado, no deja que sean otros los que dicten el
contenido de su actuar, sino que lo determina €l mismo al compas
de sus convicciones valorativas y fines. Y a la inversa, quien actia
de manera autodeterminada debe soportar las consecuencias de su
autodeterminacion. Asi pues, quien ha asumido un rol social no puede
quejarse cuando se le vincula a las exigencias que se derivan de
dicho rol",

El nacimiento del rol del ciudadano corporativo fiel al Derecho
conlleva la obligacion de fidelidad al Derecho, lo cual se concreta en
la institucionalizacion de una cultura empresarial de fidelidad al De-
recho. El reconocimiento de una esfera de autonomia a la persona
juridica con la consiguiente obligacion de fidelidad al Derecho provoca,
al igual que lo hizo en las personas, el nacimiento del ciudadano (cor-
porativo) fiel al Derecho. Por tanto, el rol que garantiza el Derecho
Penal es el rol del ciudadano (corporativo) fiel al Derecho y, en con-
secuencia, la no institucionalizacion de esta cultura empresarial de
fidelidad al Derecho constituye el quebrantamiento del rol del ciuda-

12 PAWLIK, Michael, Ciudadania v Derecho Penal. Fundamentos de la teoria
de la pena y del delito en un Estado de libertades, Atelier, Barcelona, 2016, p. 45.

I3 JAKOBS, Giinther, La imputacion ebjetiva en Derecho Penal, trad. de Manuel
Cancio Melid, 5" reimp., Ad-Hoc, Buenos Aires, 2014, p. 71.

I+ PAWLIK, ob. cit.,, p. 98.
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dano (corporativo) fiel al Derecho; es decir, la manifestacion de la
culpabilidad juridico-penal empresarial'?,

De esta manera podemos decir que el banquero, gerente, junta de
accionistas, tienen un rol especial que no escapa de su espacio de
control. Y tienen la obligacion de comportarse dentro de ese rol es-
pecial, dentro de la cultura empresarial bancaria, siendo fieles al De-
recho, toda vez que la negacion al Derecho lleva a costos sociales
muy elevados, la pérdida de la confianza en el sistema financiero, o
en los bancos, lo que lleva a consecuencias graves, como es la pérdida
de confianza en el Derecho.

Una persona puede responder por su hacer y por su omitir significa
fundamentalmente que no es concebida en su existencia como ser
que es llevado y totalmente determinado, sino que se le puede pre-
guntar como instancia que decide y que, ademas, en la respuesta se
concibe a si misma como instancia que decide. Por esta razon se es-
tablece un vinculo directo entre autonomia y autorresponsabilidad.
Autonomia significa autodeterminacion y fue esencialmente una apor-
tacion de Kant al mostrar que la persona experimenta la libertad me-
diante la autodeterminacion, pues el ser humano no actua segun leyes
sino como ser racional segun la representacion de leyes, es decir,
tiene una voluntad'®.

La exigencia al banquero o al gerente se concreta en la institucio-
nalizacion de una cultura empresarial de fidelidad al Derecho. Por la
funcion social que cumple en el sistema economico-financiero capi-
talista. Como bien seflala Gomez-Jara Diez, “...1a no institucionaliza-
cion de la cultura empresarial de esa cultura empresarial de fidelidad
al Derecho constituye el quebrantamiento del rol de ciudadano (cor-
porativo) fiel al Derecho; es decir, la manifestacion de la culpabilidad
juridico-penal empresarial™!’,

De esta manera, el estatus del banquero se encuentra conformado

15 GOMEZ-JARA DIEZ. Carlos, La culpabilidad de la persona juridica, en Tra-
fado de responsabilidad penal de las personas juridicas, 2* ed., Thomson Reuters,
Espaiia, 2016, p. 166.

6 ZACZYK, Rainer, Libertad, Derecho v fundamentacion de la pena, 1* ed.,
Universidad de Colombia, Colombia, 2010, p. 259.

7 GOMEZ-JARA DIEZ, ob. cit., p. 166.
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IV. Seguro de deposito bancario (deposit insurance)

El seguro de depdsito es considerado una garantia explicita, la li-
teratura economica discute si la introduccion de esta garantia por parte
del gobierno conduce a una mayor asuncion de riesgos por parte de
los bancos™.

En Argentina se encuentra regulado por la ley 24.485, que en su
articulo 1° dice: “Créase el Sistema de Seguro de Garantia de los
Depositos que serd limitado, obligatorio y oneroso, con el objeto de
cubrir los riesgos de los depdsitos bancarios, en forma subsidiaria y
complementaria al sistema de privilegios y proteccion de depositos
establecido por la Ley de Entidades Financieras, sin comprometer los
recursos del Banco Central de la Republica Argentina ni del Tesoro
Nacional. Cuando el Banco Central de la Republica Argentina dispu-
siera la suspension total o parcial de las operaciones o la revocacion
de la autorizacién para funcionar de una entidad financiera, el Sistema
de Seguro de Garantia de los Depdsitos deberd disponer el reintegro
a sus titulares de lus sumas depositadas en las cuentus especiales
para la acreditacion de remuneraciones, habilitadas en virtud de las
disposiciones contenidas en el articulo 124 de la Ley 20.744 [texto
ordenado en 1976], en un plazo no mayor de cinco (5) dias habiles
desde la fecha de la suspension o revocacion de la autorizacioén para
funcionar”.

La garantia cubrira la devolucion del capital depositado, intereses, ac-
tualizaciones —por el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (“CER”)
en los depositos de Unidades de Valor Adquisitivo, ley 25.827 (“UVA™),
y por el indice del costo de la construccién para el Gran Buenos Aires
(“ICC”) en los depositos de Unidades de Vivienda, ley 27.271 (“UVI")—,
y diferencias de cotizacion, segtin correspondan, devengados hasta la fecha
de revocacion de la autorizacion para funcionar o hasta la fecha de sus-
pension de la entidad por aplicacion del articulo 49 de la Carta Orgdnica
del BCRA, si esta medida hubiera sido adoptada en forma previa a aqué-
lla, sin exceder —por esos conceptos— de $ 1.000.000.

En las cuentas e imposiciones constituidas a nombre de dos o mas

20 JOANNIDOU, V. y PENAS, M. F., Deposit Insurance and Bank Risk-Taking:
Evidence from Internal Loan Ratings, en Journal of Financial Intermediation, 2010,
vol. 19, ps. 95-115.
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personas, el limite de garantia serd de $ 1.000.000 cualquiera sea el
numero de personas fitulares, distribuyéndose proporcionalmente el
monto de la garantia que corresponda entre los titulares. El total ga-
rantizado a una persona determinada, por acumulacion de cuentas y
depositos alcanzados por la cobertura, segun lo previsto precedente-
mente, no podrd superar el limite de $ 1.000.000.

En Espana el Fondo de Garantia de Depositos (FGD) es una entidad
con personalidad juridica propia que se aprobo por el real decreto-ley
16/2011 del 14 de octubre de ese ano. Los poderes publicos promovieron
su creacion como forma de reorganizar el sistema de garantias bancarias
sobre los ahorros y asegurar, asi, que los ahorros de clientes y pequeiios
ahorradores estén garantizados en caso de que la entidad bancaria entre
en proceso de concurso de acreedores, es decir, comunmente hablando,
en quiebra. La finalidad del Fondo de Garantia de Depositos es proteger
a los clientes de todos los organismos adheridos al fondo para brindarles
seguridad y confianza. Para lograr este objetivo, el fondo garantiza el
capital invertido, hasta un maximo de 100.000 euros, y asume las pér-
didas en caso de insolvencia de alguno de sus miembros?!.

Hay que matizar que el Fondo de Garantia de Depositos opera en
todo el ambito de la Union Europea, pero cada pais tiene establecido
en sus respectivas leyes el maximo de capital garantizado por cada
entidad y cliente. Esto supone que si, por ejemplo, parte del dinero
del ahorrista esta depositado en una cuenta de un banco extranjero,
también lo tiene garantizado en caso de quiebra. Es posible que el
maximo de la garantia sea incluso superior al establecido en Espana,
pues en ningtn pais el limite garantizado por el respectivo fondo podra
ser inferior a 100.000 euros, pero si superior?.

En Argentina, el Directorio del BCRA determiné el 1° de marzo
de 2019 que la cobertura del Sistema de Seguro de Garantia de los
Depésitos serda de hasta $ 1.000.000 por depositante en cada entidad
financiera®.

21 Ver https://m.bbva.es/general/finanzas-vistazo/depositos/fondo-garantia-deposi-
tos/index.jspi#.

22 Ver https://m.bbva.es/general/finanzas-vistazo/depositos/fondo-garantia-deposi-
tos/index.jsp#.

23 Ver http//www.bcra.gov. ar/Noticias/Tope-Sistema-Seguro-Garantia-Depositos.asp.
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Para el cumplimiento de su funcion de garantia de depdsitos y en
defensa de los depositantes cuyos fondos estan garantizados y del pro-
pio Fondo de Garantia de Depodsitos de Entidades de Crédito, el Fondo
podrd adoptar medidas de apoyo a la resolucion de una entidad de
crédito con cargo al compartimiento de garantia de depositos. Excep-
cionalmente, siempre y cuando no se haya iniciado un proceso de
resolucion, el Fondo podra utilizar sus recursos para impedir la liqui-
dacion de una entidad de crédito en los supuestos legalmente previstos.

La literatura economica encuentra que este seguro de deposito tiene
sus problemas, es un incentivo a que los bancos tomen mads riesgos.
Esto se debe a que con el seguro de deposito baja el riesgo, como el
Estado asegura que cubrird un monto “x” del dinero de los ahorristas
incentiva al banco a tomar mds riesgos con los depositos, como se
puede observar es similar a lo que ocurre con TBTF.

Edwar, Flannery y Kareken son autores que han sugerido eliminar
el sistema de seguro de depdsito existente en la actualidad. Dado el
papel crucial que el seguro ha desempenado en los ultimos 50 afios en
el mantenimiento de la estabilidad del sistema financiero de EE. UU.
Consideran comprensible que se haya extendido entre la sociedad el
mito de que se trata de un instrumento imprescindible para el mante-
nimiento de la estabilidad. En opinién de los autores, por el contrario,
basta recordar la experiencia histérica y actual de un elevado nimero
de paises para comprobar que la primera salvaguarda contra los panicos
bancarios y las crisis financieras es la existencia de la Reserva Federal
y su limitada capacidad para intervenir como prestamista de ultima
instancia. Usado inteligentemente, y en el momento oportuno, esta
actuacion seria la unica necesaria. En otras palabras, para los autores
el seguro de deposito no solo seria superfluo, sino que en unas cir-
cunstancias como las actuales contribuye a incrementar la inestabilidad
del sistema®.

Los activos no alcanzados por este instituto son: 1) los depdsitos
a plazo fijo transferibles cuya titularidad haya sido adquirida por via
de endoso; ii) los depositos a la vista en los que se convengan tasas

2 TORRES GARRIDO, Antonio, Crisis bancaria v regulacion financiera. El
seguro de depdsito: apariencia v realidad, tesis doctoral, Facultad de Ciencias Eco-
nomicas, Universidad de Barcelona, Barcelona, 1990, p. 276.
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de interés superiores a las de referencia, y los depositos e inversiones
a plazo que superen 1,3 veces esa tasa o la tasa de referencia mas 5
puntos porcentuales —la mayor de ambas—; ii1) también quedardn ex-
cluidos cuando esos limites de tasa de interés fueran desvirtuados por
incentivos o retribuciones adicionales; iv) los depositos de entidades
financieras en otros intermediarios, incluidos los certificados de plazo
fijo adquiridos por negociacién secundaria; v) los depositos efectuados
por personas vinculadas, directa o indirectamente, a la entidad; vi) los
depositos a plazo fijo de titulos valores, aceptaciones o garantias; vii)
los saldos inmovilizados provenientes de depésitos y otras operaciones
excluidas®.

V. Demasiado grande para caer (TBTF)

El papel del BC como prestamista de ultima instancia, como su
nombre lo indica, consiste en asistir financieramente a un banco cuando
ningun otro banco le presta, y no tiene como objeto primordial salvar
un banco en particular, sino evitar que su caida pueda tener efectos
sobre el sistema (riesgo sistematico) y, por ende, provoque una crisis
de mayor magnitud, con un costo imprevisible para la economia®,

Este rol de la Banca Central surge de la naturaleza distintiva de
una de las principales actividades de los bancos: la transformacion
de plazos. Sus activos son a mas largo plazo que sus pasivos y su
valor estd sujeto a las contingencias a las que el mercado somete a
las empresas a las que los bancos les han prestado, mientras que sus
pasivos son a corto plazo y deben ser rescatados a la par. Por lo
tanto, si simultineamente un nimero significativo de depositarios de-
sea obtener sus depositos, el banco debe recurrir primero a su reserva
de liquidez, y, una vez agotada ésta, a créditos del resto del sistema
financiero (mercado interfinanciero) o bien a la venta de los activos
de largo plazo?’.

5 GOMEZ GIGLIO, Gabriel Adridn, material de estudio, materia Regulacién
Cambiaria, 2020,

26 BERTANI, DEL MAZO, MOISEEFF y VIVIANIL, La banca en crisis (“ Failing
Bank”), en Tratado de Derecho Bancario, Rubinzal-Culzoni, Santa Fe, 2011, p. 165.

7 BERTANI, DEL MAZO, MOISEEFF y VIVIANI, ob. cit., p. 166.



DOCTRINA

Sin embargo, hay situaciones en las que a un banco no le resulta
posible obtener, con la rapidez necesara, préstamos de otros bancos
o la venta de su cartera, debido a que los bancos no disponen de
suficiente informacién sobre la calidad de los activos del mismo,
por lo que la instrumentacion de la operatoria puede demandar cier-
to tiempo, lo que puede ocasionar que quienes no tenian dudas sobre
la solvencia del banco comiencen a tenerlas al ver que no puede
devolver sus depodsitos, agravandose de esta forma el problema de
liquidez del banco. Adicionalmente, en casos de crisis sistematica,
un gran numero de bancos tiene problemas de liquidez simultdnea-
mente, con lo cual la demanda de liquidez excede ampliamente a la

oferta®®.

TBTF es considerada una garantia implicita, no figura en los pa-
peles, pero las instituciones financieras y las personas saben que el
Estado saldra a salvarlos, claro estd que ese salvataje se realiza con
el dinero de los contribuyentes.

El profesor Bernd Rudolph sostiene que los bancos de relevante
importancia que se consideran too big to fail requieren una regulacion
separada de los demas bancos, porque su rescate por parte del Estado
representa una carga para los contribuyentes y al saber que serdn
rescatados esto aumenta los incentivos para que los bancos asuman
mayores riesgos que si no tuvieran esta perspectiva de rescate®.

Ahora bien, hasta la quiebra de Lehman Brothers, los participantes
en el mercado casi no consideraban la solvencia de sus bancos porque
asumian que el Estado no los abandonaria en caso de una emergencia.
La quiebra de Lehman llevo a la repentina limitacion de todas las
relaciones de deuda de los participantes en los mercados interbancarios.
La reaccion mostro sintomas similares a los de una corrida bancaria,
pero esta vez no fueron los clientes de los bancos quienes corrieron,
sino los mismos bancos. En respuesta a este no salvataje de Lehman,
los participantes del mercado se embarcaron en un *“vuelo hacia la
seguridad”, esto es que ya no querian prestar sus fondos a corto plazo

% BERTANI, DEL MAZO, MOISEEFF y VIVIANI, ob. cit.. p. 166.

2 RUDOLPH, Bernd, Bankregulierung zur Lisung des “too big to fail”, en
Problems, p. 72, https://www.nomos-elibrary.de/10.5771/0042-059X-2014-2-72/ban-
kregulierung-zur-loesung-des-too-big-to-fail-problems-jahrgang-68-2014-heft-2.
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a otros bancos, mas bien, concentraron sus inversiones en los bancos
centrales, que a su vez tenian que proveer para el refinanciamiento de
aquellas instituciones que necesitaban fondos a corto plazo™.

Esto demostraria que L.ehman Brothers, una casa de inversion hasta
ahora no necesariamente foo big to fail, de repente demostro ser sis-
témicamente importante en la crisis, desencadend una reaccion en ca-
dena que representaba una seria amenaza para todo el sistema financiero
global. El repentino cierre del banco de inversion habia provocado un
efecto domino en los mercados interbancarios internacionales de in-
termediarios financieros, lo que provocd una intervencion masiva de
los bancos centrales y los gobiernos a fin de controlar la crisis. El
desastre en Lehman recordé que el Estado no deberia permitir un co-
lapso desordenado de un banco de importancia sist€émica si no quiere
incurrir en consecuencias imprevisibles para el sistema financiero y
la economia. Asi es como los paises, y en particular en los EE. UU.,
crearon el “Programa de Alivio de Activos en Problemas” (TARP)
(Auflegung des Troubled Asset Relief Program) el 3 de octubre de
2008, el estatus de roo big to fail de las grandes instituciones financieras
se fortalecio notablemente. El 10 de octubre, los ministros de finanzas
y los gobernadores de los bancos centrales de los Estados del G-7
confirmaron el acuerdo y el objetivo del programa, para de esta manera
proporcionar a los participantes del mercado garantias integrales. Re-
marca Rudolph: “Como resultado de esta historia reciente, TBTF es
ahora una politica practicamente oficial”?!.

La crisis de 2008 se gesto por varios temas en el sistema financiero,
que afectd al mercado financiero de EE. UU., pero uno de ellos fue
la falta de control o un mal control por parte de los organismos en-
cargados de hacerlo. Esta tesis la generan los bancos por maximizar
la rentabilidad, en esa busqueda muchas veces sacrifican al sistema

3% RUDOLPH. Bankregulierung zur Losung des “too big to fail " cit., p. 73.

31 RUDOLPH, Bankregulierung zur Losung des “too big to fail " cit., p. 74.

Lehman no tenfa ningtin estatus bancario oficial en los EE. UU. y, como IKB
en Alemania, no pertenecia al grupo de grandes instituciones. Ambos demostraron
ser sistémicamente relevantes, IKB (Deutsche Industriebank, perdié cerca de 700 mi-
llones de euros debido la crisis de EE. UU. de 2007) fue rescatado como un banco
de importancia sistémica en ese momento debido a los temores de una corrida, la
quiebra de Lehman provocé el primer colapso global de los mercados interbancarios.

25



DOCTRINA

financiero de un pais, que hoy en dia implica que afecte al sistema
economico mundial. En otras palabras, a los banqueros en la busqueda
de la maximizacion de sus ganancias no les importardn las consecuen-
cias sociales, la pena es ese mecanismo que genera en el banquero un
incentivo a incluir en sus calculos el costo social de sus acciones.

Lo que se esconde tras la desaparicion de la liquidez es un colapso
de la confianza: los jugadores en el mercado no quieren hacerse prés-
tamos entre si, porque no estan seguros de recuperarlo. Senala Krugman
que, en un sentido directo, ese colapso de confianza lo causé el estallido
de la burbuja inmobiliaria. El alza de los precios de la vivienda tenia
todavia menos sentido que la burbuja del puntocom —no habia siquiera
una glamorosa tecnologia nueva que viniera a justificar la caducidad
de las viejas reglas—, pero, de una u otra forma, los mercados financieros
aceptaron los precios enloquecidos de la vivienda como la nueva nor-
malidad. Y cuando la burbuja estallo, un gran nimero de inversiones
calificadas como AAA se revelaron basura®.

Ahora bien, como sabemos no necesariamente los rescates a los
bancos se realizan por ser entidades TBTF, sino que pueden ser entidades
bancarias o financieras que no entren en esa categoria pero que el
resultado de su quiebra sea lo mismo. Por ello, a partir de las distintas
crisis economicas, surgio entonces el reclamo de intervencion estatal
con la finalidad de establecer reglas de funcionamiento del mercado,
especialmente en el dmbito de la actividad financiera, pero, ademads
que fueran castigados los productores de los securities (derivados) t6-
xicos. Muchos directores y gerentes de bancos europeos fueron consi-
derados por la compra de productos financieros dudosos, pues su res-
paldo eran las hipotecas norteamericanas, en operaciones realizadas sin
informacion suficiente sobre su estructura y valor®,

Lo que interesa a los fines de este trabajo es como TBTF lleva
a que las instituciones financieras o bancarias tomen riesgos que de
otra manera no lo harian. Es cierto que hoy en dia luego de la crisis
de 2008 la regulacion bancaria es solida y llevo a lograr que los
bancos posean un buen encaje a fin de evitar ciertas crisis, tal vez

2 KRUGMAN, ob. cit., p. 102.

i3 RIGHI, Esteban, Delito de administracién fraudulenta, Hammurabi, Buenos
Aires, 2017, p. 52.
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la situacion que llevo a antiguas crisis no se repita, sino que surjan
nuevas formas que generen crisis economica.

Por ello, este trabajo entiende que la pena es un incentivo de mo-
tivacion dentro del sistema bancario con la finalidad de generar in-
centivos a que el banquero incorpore en sus cdlculos costo-beneficio
el costo social de sus acciones, por esta razoén la prevencion general
negativa resulta la mds adecuada a los fines de esta propuesta.

Fusion bancaria

A partir de TBTF se ha dado que ciertos bancos han buscado fusionarse
con la intencion de adquirir la categoria correspondiente a ser considerados
TBTF, estas demostraciones empiricas por diversos trabajos de investi-
gacion son un buen ejemplo para lo que se plantea en esta tesis™.

Otro punto que se ha investigado empiricamente dentro de la eco-
nomia especializada en regulacion bancaria es qué ocurre si los bancos
se vuelven muy grandes después de una fusion, jdisminuye el costo
de su deuda debido a las garantias implicitas del gobierno (TBTF)?

Se plantea si el TBTF es una motivacién para fusionarse, en otras
palabras, si es una motivacion justamente para asumir mayores riesgos
de los que podrian asumir si supieran que no estan dentro de esa red
de contencion en caso de que quiebren.

En este nuevo mundo de la banca, supongamos que una empresa
de servicios financieros se encuentre con problemas, incluso al borde
del colapso, ;permite la Reserva Federal y sus contrapartes reguladoras
que uno de los bancos mds grandes del pais —en el mundo— quiebre?
La respuesta es no*,

Las fusiones corporativas pueden afectar a los tenedores de bonos

3 Ver JIMENEZ, Gabriel; ONGENA, Steven; PEYDRO, José Luis y SAURINA,
Jesis, Hazardous Times for Monetary Policy: What Do Twenty-Three Million Bank
Loans Say about the Effects of Monetary Policy on Credit Risk-Taking ?, First Draft:
September 2007, This Draft: May 2008.

También ver CERQUEIRO, Geraldo y PENAS, Maria Fabiana, How Does Per-
sonal Bankruptcy Law Affect Start-Ups?. Catdlica Lisbon School of Business and
Economics, March 2016.

33 BARRONS., 1998, material de estudio de la materia Instituciones Financieras,
correspondiente a la Maestria en Finanzas, Universidad Torcuato Di Tella, 2019,
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de varias maneras. Si la fusion es sinérgica, tanto los tenedores de
bonos como los accionistas ganan porque el valor de la empresa puede
aumentar al lograr economias de escala y alcance y al eliminar una
administraciéon menos eficiente (ver Jensen y Ruback, 1983). En las
fusiones no sinérgicas, los tenedores de bonos atin pueden ganar si la
fusion reduce la volatilidad del flujo de efectivo y conduce a un menor
riesgo de incumplimiento (véase, por ejemplo, Lewellen, 1971; Higgins
Schall, 1975; Galai y Masulis, 1976)%.

En el caso de las fusiones bancarias, existen al menos dos capas
adicionales de complejidad. Primero, la aseguradora federal de depdsitos
podria considerar que el banco combinado es demasiado grande para
quebrar (TBTF) como resultado de la fusion. Esta estrategia permite
que todos los pasivos no asegurados tengan cobertura de seguro de fac-
to y, por lo tanto, maximiza el valor de las garantias implicitas recibidas
del gobierno. Segundo, a diferencia de las empresas no financieras, los
bancos estdn sujetos a requisitos de capital regulatorio. Como resultado,
los accionistas no pueden simplemente aumentar el apalancamiento para
compensar una fusion que coasegurd a los tenedores de bonos. Por lo
tanto, incluso sin TBTF, los tenedores de bonos podrian ganar y los
accionistas podrian perder a medida que los tenedores de bonos expro-
pien algunas de las ganancias asociadas con la adquisicion®’,

También encontramos que los retornos de los bonos no aumentan
monotonicamente con el tamaiio de los activos de la empresa involucrada
en la fusion, lo cual es consistente con la existencia de ganancias TBTF,
Titulares de bonos de bancos medianos, aquellos que pueden impulsar
el activo del banco combinado el tamafno por encima del umbral de
TBTF (activo de tamano medio), obtienen los rendimientos mas altos
mientras que los tenedores de bonos de megabancos (aquellos que pue-
den considerarse TBTF en el momento de la fusién) y los bancos mas
pequenos obtienen rendimientos ajustados relativamente mas bajos*.

3 PENAS, M. F. y UNAL, H., Gains in Bank Mergers: Evidence from the Bond
Markets, en Journal of Financial Economics, 2004, vol. 74, N° 1, p. 150.

T PENAS y UNAL. Gains in Bank Mergers: Evidence from the Bond Markets cit.,
p. 150.

8 PENAS y UNAL, Gains in Bank Mergers: Evidence from the Bond Markets cit.,
p. 151.
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Los resultados que han obtenido en estudios empiricos han mostrado
que los tenedores de bonos de los bancos de tamaino mediano se be-
nefician mds de las fusiones bancarias, y que la relacion entre el tamaiio
y los rendimientos de los bonos ajustados no es monétona™,

Ahora bien, el aumento de tamano no debe ser significativo. Para
los bancos de tamafio pequefio, siempre y cuando se fusionen con
bancos de tamano pequeino, el tamano incremental tampoco deberia
afectar los rendimientos de los bonos ajustados, ya que estos bancos
estin demasiado lejos del umbral TBTF. Por lo tanto, lo que se vio
es que los términos de interaccion son negativos, lo que demostraria
que son los bancos medianos los que se benefician al fusionarse, y
que este beneficio aumenta con el tamaiio del socio. De acuerdo con
esta expectativa, los profesores Penas y Unal observaron que el coe-
ficiente en el tamano incremental (LISIZE) es positivo y los coefi-
cientes en los términos de interaccion son negativos. Este hallazgo
proporciona soporte adicional para el argumento de que los bancos
medianos se benefician mds de los aumentos de tamafno*.

Se ha demostrado mediante una investigacion que en el que se
reemplazaron las variables de tamafio con el TBTF variable binario
que es igual a uno si el banco salta a la categoria TBTF después de
la fusién, pero no era TBTF antes de la fusidn (era menor al 2% de
los activos de la industria antes de la fusion y es mayor que 2% después)
e igual a cero en caso confrario. La ventaja de esta variable sobre las
otras variables de tamano es que también tiene en cuenta la posibilidad
de que un banco pequeiio se fusione con uno muy grande y, por lo
tanto, se acerque al umbral TBTF. La nueva variable binaria es positiva
y significativa e indica que los bancos que se convierten en TBTF
después de la fusion ganan, en promedio, mds que los bancos que no
saltaron a la categoria TBTF después de la fusion o los bancos que
ya eran TBTF antes de la fusion*,

3 PENAS y UNAL, Gains in Bank Mergers: Evidence from the Bond Markets cit.,
p. 160.

0 PENAS y UNAL, Gains in Bank Mergers: Evidence from the Bond Markets cit.,
p. 160.

1 PENAS y UNAL, Gains in Bank Mergers: Evidence from the Bond Markets cit.,
p. 161.
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sumo, del inversor profesional, aquel que tiene una estructura destinada
a realizar inversiones en forma permanente y como empresa, a quien
no corresponde tutelar como consumidor financiero debido a las ca-
racteristicas propias que contiene en si mismo y en sus actividades®.
Esto debido a que el seguro de deposito se entiende para proteger al
ahorrista individual, pero el banco utiliza esa proteccion con la finalidad
de maximizar sus ganancias corriendo mayores riesgos.

Lo que motiva este trabajo es que los banqueros no poseen incentivo
de incorporar en sus calculos el costo social de sus acciones. Esto no
quiere decir que si se aplica una pena, desistird del acto que lleve a
una accion contraria al Derecho, ya que ello depende de un cdlculo
costo-beneficio; si en ese trade off encuentra mayor beneficio en de-
tractar lo hard, pero antes de esa decision deberd evaluar cudl seria el
costo de la sancion.

En otras palabras, si se aplicara una pena aparece como un incentivo
a los fines de que quienes mueven lo que se conoce como la “pileta
financiera”, en la blisqueda de maximizar su rentabilidad, incorporen
el costo que le representa a la sociedad por medio de la pena.

Otro de los efectos de estos institutos bancarios, que la experiencia
ha demostrado es que quien es duefio de un banco, cuyo valor eco-
nomico sabe que en el mercado es cero, se encuentra tentado a rescatarlo
con operaciones de sumo riesgo. De todas maneras, €l sabe que es
dueno de un banco que nada vale, y aunque su intencion sea rescatarlo
lo intentara de un modo desesperado. Por ejemplo, prestando a muy
altas tasas de interés a quienes saben que dificilmente podrin devolver
tales préstamos y para ello tomando a su vez dinero también a altisimas
tasas de interés, defraudando la confianza de quienes inadvertidamente
colocan sus ahorros en ese banco. Lo que en los libros contables del
banco cierra, en la realidad no se verifica, puesto que se ha perdido
la prudencia propia de un buen hombre de negocios. Incluso y en uso
de una total mala fe pretenden desacreditar los controles del supervisor
enmascarando sus libros contables para desarrollar sus ilicitos*.

+# CAMERINI, Marcelo A.. La colocacion de valores negociables, en Tratado de
Derecho Bancario cit., t. 11, p. 351.

4 BERTANI, DEL MAZO, MOISEEFF y VIVIANI, La banca en crisis ( “Failing
Bank”) cit, t. I, p. 184,



DOCTRINA

El banquero, €l gerente o el presidente de la entidad bancaria tiene
una responsabilidad especial con la sociedad, el principal motivo radica
en que debe comportarse como un buen hombre de negocios fiel al
Derecho, el quebrantamiento de dicho rol especial lleva a la negacion
del Derecho, es por ello que se podria entender la necesidad de la
intervencion del Derecho Penal en este punto.

Asi, podriamos comenzar a ver algunas cualidades que conforman
el rol especial del banquero, podriamos decir que una de estas carac-
teristicas se debe a que no trabaja con su dinero, sino con el de los
ahorristas y acreedores, que se relaciona directamente con otra carac-
teristica, que es la teoria TBTF, por consiguiente, nos lleva a pensar
que parte de ese rol especial también se encuentra compuesto por los
privilegios que obtienen por sobre cualquier otro ciudadano o empresa,
quienes irian directo a la quiebra o a la cédrcel dependiendo de cémo
llegaron a ese estado de insolvencia.

Asi las cosas, ese rol o estatus especial que posee el banquero se
encuentra conformado en parte por los privilegios y las obligaciones,
ya que todo derecho sin obligacion es un privilegio y no un derecho.

En sintesis, ya sean grandes bancos o pequenos, tienen pocos o
ningun incentivo a que sus acciones no danen el sistema social, y esto
se debe a que los bancos no trabajan con el dinero del banquero sino
con el de los ahorristas, esto implica que ante una mala decision eco-
nomico-financiera el banco sera salvado ya sea por el seguro de de-
posito o en caso de colapsar el sistema bancario se les aplicard TBTF,
a ello debemos sumar que el sistema juridico penal, salvo excepciones
(§ 54a KWG alemana)*, no ha encontrado un tipo penal adecuado
para sancionar dichas conductas (como se vio en la crisis 2007-2008).

Los bancos que no poseen las dimensiones por ejemplo como las
del Deutsche Bank, Commerzbank, BBVA o Santander, pueden pro-
vocar una corrida bancaria o una crisis financiera, esto implica que
todos los bancos sin importar sus dimensiones deben tomar las mismas
precauciones, por ejemplo, desde el buen andlisis del riesgo.

# Este tema fue tratado en el nimero anterior de esta Revista. en consecuencia
me remito al mismo, El § 54a de la ley de crédito. Ley bancaria — KWG alemana
(“Gesetz iiber das Kreditwesen. Kreditwesengesetz — KWG”) v la prevencion general
negativa cit.
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Por ello, la idea de un tipo penal basado en la prevencion general
negativa puede generar ese incentivo ex anfe a que el banquero tome
medidas que afecten el sistema econémico y financiero, por consi-
guiente al funcionamiento de la sociedad y la autonomia de las personas
que la conforman.

Esta idea se encuentra plasmada en la Ley de Crédito alemana
(KWG) en el § 54a, el cual se incorpora luego de la crisis de 2008,
cuando se intentd sancionar a los banqueros por medio de la admi-
nistracion fraudulenta o la quiebra penal, pero dadas las caracteristicas
de esos tipos penales, particularmente el tipo de dolo que exigen, no
se pudo imputar a los banqueros.

Es asi que Alemania incorpora los §§ 25¢ y 54a, con la finalidad
de poder imputar por el mal andlisis del riesgo que pudieran realizar
las entidades financieras sobre los créditos que otorgan. A grandes
rasgos dicho tipo penal permite la imputacion del gerente si se ha
hecho un mal andlisis del riesgo. Este tipo penal cumple una doble
funcion, por una parte para la que se cred e, indirectamente, cumple
una funcion de prevencion al lavado de dinero.

En un primer momento el § 54 recibio la critica basada en que
no tenia ninguin sentido toda vez que la sancién era muy baja, y el
proceso de imputacion muy complejo, por consiguiente, se discutia
si tenfa algtin sentido haber sancionado esta norma penal®’. Asi es
que Leonhard Gehlen se pregunta cudl es la relevancia préctica es-
perada del § 54a de la KWG, ;es represion, prevencion o solo una
pena simbdlica?*®

Para la profesora de la Universidad de Bayreuth Nina Nestler, la
supervision bancaria estd dirigida a entidades de crédito y servicios
financieros. Los objetivos de esta supervision bancaria dejan en claro
que la norma se centra principalmente en la prevencion. El elemento
clave aqui son las amplias obligaciones que carga un gerente con re-
lacion a la aprobacion de la gestion de riesgo. Para lograr este proposito
preventivo, el BaFin también emite una gran cantidad de circulares y

47 GEHLEN., Leonhard. Die Strafbarkeit von Geschiifisleitern nach § 54a KWG.
Zugleich ein Beitrag zur strafrechtlichen Behandlung von Bankenkrisen, Duncker &
Humblot, Berlin, 2017, p. 336.

* GEHLEN, ob. cit., p. 331.
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comunicaciones como normas administrativas estindar que tienen un
efecto vinculante con el proceso penal y la aplicacion de la pena®.

Para poder dar una respuesta, dice Gehlen, es necesario volver al
objetivo del § 54a de la KWG. Este estd destinado a colaborar con la
prevencion de las crisis corporativas que se benefician de una mala
administracion en la gestion de riesgos y, cuando corresponda, también
a prevenir cualquier crisis bancaria y financiera que resulte de esa mala
gestion. Sostiene que el riesgode las crisis bancarias y financieras siempre
ha existido y continuard en el futuro, pero cree que la crisis financiera
que comenzé en 2007 fue ciertamente Unica y de particular importancia
por su impacto en los mercados a nivel global, aunque también es cierto
que el mercado financiero se ha visto afectado por otras crisis importantes
y las caracteristicas basicas son generalmente similares. Para el citado
autor, las crisis son regularmente precedidas por burbujas de especula-
cion que se basan en negocios de riesgo. Ahora bien, el riesgo es in-
dispensable, porque “el negocio es un negocio de riesgo” y el riesgo es
inmanente a la economia. Sin embargo, la prevencion de las crisis se
podria lograr identificando, evaluando, controlando esos riesgos. Esto
seria posible en una gestion de riesgos razonable y efectiva, asi el §
54a estd destinado mediante una sancion penal de caracter preventivo
a garantizar el cumplimiento de una correcta gestion de riesgos®’.

De esta manera para Gehlen el § 54a realmente tiene un efecto
preventivo, pero es cuestionable en vista de su débil significado re-
presivo. No se espera de €l una prevencion general positiva, sin em-
bargo, podria ser util desde la prevencion general negativa. Toda vez
que seria la amenaza punitiva contenida en el § 54a, lo que promoveria
el cumplimiento de los requisitos de gestion de riesgos y el cumpli-
miento de las disposiciones del § 25¢ (4¢)”".

A modo de sintesis, podriamos decir que desde un analisis del Law
& Economic, la sancion penal en estos casos, por mas que las penas
no sean grandes, genera que el banquero realice un trade off con relacion
a sus conductas.

4 NESTLER. Nina. Bank und Kapitalmarktstrafrecht, Springer, Berlin, 2017,
p. 314, nm 761.

3 GEHLEN., ob. cit., p. 33

"1 GEHLEN, ob. cit., p. 33
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Toda vez que, como sabemos, una pena inferior a tres afos no es
de cumplimiento efectivo, sino que puede seguir haciendo su vida,
pero el costo que tendrd a la vista de sus pares y laboralmente es muy
alto. Esta imagen se encuentra muy bien representada en la serie ale-
mana Bad Banks en la segunda temporada, cuando a uno de los CEO
de un banco muy importante lo imputan penalmente y sus colegas le
cierran las puertas, incluso lo dejan de atender en los restaurantes
donde asistian los banqueros y financistas mas importantes.

Asi, entendemos que el banquero posee una funcioén o rol especial,
y si éste se abusa del sistema de cooperacion atenta contra la voluntad
de las personas, ello debido a que las personas no puedan maximizar
su autonomia dentro del sistema de cooperacion®. Las crisis econo-
micas no permiten que las personas ejerzan su autonomia plenamente
por los inconvenientes que ellas acarrean.

Como vimos, €l método por el cual los Estados salvan a las entidades
financieras es aplicando too big to fail con la finalidad de salvar al
sistema financiero o con el seguro de depdsito (DI, Deposit Insurance)
a los fines de asegurarle a los ahorristas que hasta cierto monto el
gobierno les asegura una devolucion de su dinero. Estas acciones ex-
plicitas e implicitas lo que han generado es un incentivo a tomar mas
riesgo por parte de los banqueros.

La pena en este caso tendria un fin, el de generar costas sobre esos
incentivos que da la rentabilidad que obtendria el banquero por detractar
con el sistema de cooperacion, la idea no estd puesta en ocasionar
miedo, sino incentivos basados en costos sobre la ganancia de sus
acciones obtenidas por la negacion al Derecho, lo que implica detractar
contra el sistema de cooperacion, asi la pena cumple una funcion de
incentivo o motivacion de esa cooperacion.

32 Mises (1912) llega a la conclusion de que las causas del ciclo econémico no
hay que buscarlas en una hipotética disfuncién de la economia de mercado. En tltima
instancia, la causa principal se encuentra en la manipulacién del dinero y del crédito
por las autoridades monetarias (BETANCOURT GOMEZ. Rebeca. La teoria de los
ciclos economicos de Friedrich von Hayek: Causas monetarias, efectos reales, en
Cuaderno de Economia, vol. 27. N° 48, Jan./June 2008, Universidad Nacional de
Colombia, Bogota, nota 16, p. 61).
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Asi podriamos decir que la pena en el sistema bancario tiene la
funcion de incentivo ex ante, con la idea de que el banquero a la hora
de realizar sus cdlculos (costos-beneficio) incluya dentro de éste el
dafio social que podrian ocasionar sus acciones.

De esta manera se trata de un mecanismo de alineacion de intereses,
lo que haria la pena es incorporar a la funcion del banquero el interés
del nicleo social. Asi el banquero en su cdlculo costo-beneficio debera
afiadir dentro de sus costos la posibilidad de una pena.
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