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1. SOLICITUD PRESENTACION TESIS

Estimada Coordinadora del Programa de Doctorado:

SEBASTIAN ALBERTO DONNA con DNI: 28.341.078, y alumno del programa de Doctorado

“Estado de Derecho y Gobernanza Global”:

Solicita que se tenga en consideracion la informacién aportada en este documento con
el objetivo de poder presentar la tesis con titulo “LA PENA COMO FUNCION DE
MOTIVACION O INCENTIVO DENTRO DEL SISTEMA BANCARIO” mediante el formato de
compendio de articulos/publicaciones. La informacidn aportada se corresponde con lo
establecido en el Procedimiento para la presentacion de la tesis doctoral en la

Universidad de Salamanca en el Formato de Compendio de Articulos/Publicaciones:
A continuacién se detallan los documentos adjuntos en esta solicitud:

e PaginaInicial especificando que la tesis corresponde a un compendio de trabajos
previamente publicados detallando para cada uno de ellos: referencia de la
revista, editorial, DOI y afiliaciones de cada uno de los miembros autores.

e Autorizaciéon de la directora para la presentacion de la tesis mediante el formato
de compendio de articulos/publicaciones.

e Tema objeto de estudio (Introduccidn).

e Estado del problema.

e Apartado en castellano que refleje la coherencia y relacién directa entre los
articulos/publicaciones presentados. Dicho apartado incluird al menos una
introduccion con los antecedentes del tema objeto de estudio, la hipotesis de
trabajo y los objetivos asi como las principales conclusiones.

e Copia completa de las publicaciones originales que conformaran la Tesis
Doctoral (articulos, capitulos de libro, libro o libros aceptados o publicados).

e Para cada uno de los 3 articulos presentados, un resumen en el cual se
especifican: los objetivos de la investigacién, la metodologia utilizada, los

resultados alcanzados, y las conclusiones finales.
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1.1 Compendio de trabajos publicados

La tesis con titulo “LA PENA COMO FUNCION DE MOTIVACION O INCENTIVO DENTRO
DEL SISTEMA BANCARIO” corresponde a un compendio de trabajos previamente
publicados. A continuacion se detalla la referencia completa de la revista o editorial y el

DOI de cada uno de ellos de mi porpia autoria.

e Articulo1
Autor: Sebastian Alberto Donna
Titulo: El §54a de la Ley de Crédito. Ley bancaria - KWG alemana (Gesetz lber das
Kreditwesen. Kreditwesengesetz - KWG) y la prevenciéon general negativa. (pp.9-55).
Revista: Revista de Derecho Penal. Derecho penal econdmico. 2020-1. Derecho
Bancario, Cambiario y financiero. Relacién con el Derecho penal-I.
Editorial: Rubinzal-Culzoni.
Lugar: Santa Fe, Argentina
Afo: 2020
Referencia: ISBN: 978-987-30-1469-7
CDD: 345001

e Articulo2
Autor: Sebastian Alberto Donna
Titulo: La pena como desincentivo al incentivo negativo que genera el seguro de
depdsito y el Too big to fail en el sistema bancario. (pp. 9-37).
Revista: Revista de Derecho Penal. Derecho Penal Econdmico 2020-2 Derecho bancario,
Cambiario y Financiero. Relacién con el Derecho Penal — Il.
Editorial: Rubinzal-Culzoni.
Lugar: Santa Fe, Argentina
Afo: 2021
Referencia:
ISBN: 978-987-30-2128-2
CDD: 345.001
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e Articulo3
Autor: Sebastian Alberto Donna
Titulo: Analisis Econdmico-Juridico del §542 de la Ley de Crédito. Ley Bancaria alemana
(Gesetz liber das Kreditwesen. Kreditwesengesetz - KWG) como incentivo negativo del
banquero. (pp. 311- 333).
Revista: Revista de Derecho Penal - Derecho Penal Econdmico. 2022-1. Lavado de
activos, blanqueo, decomiso y constitucionalidad de la extincion de dominio -I.
.Editorial: Rubinzal-Culzoni.
Lugar: Santa Fe, Argentina
Afo: 2022
Referencia:
ISBN: 978-987-30-4522-6
CDD: 345.1

1.2 Autorizacion de la Directora

Dra. Ana Isabel Perez Cepeda Catedrdtica de Derecho penal de la Universidad de

Salamanca. .

HAGO CONSTAR:

Que como directora de la tesis doctoral de Sebastian Alberto Donna con DNI 28341078
autorizo a presentar la tesis doctoral “LA PENA COMO FUNCION DE MOTIVACION O
INCENTIVO DENTRO DEL SISTEMA BANCARIO” mediante la modalidad de compendio

de articulos al disponer de los siguientes articulos publicados:

1. Donna, Sebastian Alberto, El §54a de la Ley de Crédito. Ley bancaria - KWG
alemana (Gesetz Uber das Kreditwesen. Kreditwesengesetz - KWG) y la
prevencion general negativa. (pp.9-55). Revista de Derecho Penal. Derecho penal
economico. 2020-1. Derecho Bancario, Cambiario y financiero. Relacion con el
Derecho penal-l. Rubinzal-Culzoni, Santa Fe, Argentina. 2020. ISBN: 978-987-30-
1469-7
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2. Donna, Sebastian Alberto, La pena como desincentivo al incentivo negativo que
genera el sequro de depdsito y el Too big to fail en el sistema bancario. (pp. 9-
37). Revista de Derecho Penal. Derecho Penal Econémico 2020-2 Derecho
bancario, Cambiario y Financiero. Relacion con el Derecho Penal — Il. Rubinzal-

Culzoni, Santa Fe, Argentina. 2021. ISBN: 978-987-30-2128-2

3. Donna, Sebastian Alberto, Andlisis Econémico-Juridico del §549 de la Ley de
Crédito. Ley Bancaria alemana (Gesetz iiber das Kreditwesen.Kreditwesengesetz
- KWG) como incentivo negativo del banquero. (pp. 311- 333). Revista de Derecho
Penal - Derecho Penal Econdmico. 2022-1. lLavado de activos, blanqueo,
decomiso y constitucionalidad de la extincion de dominio -I. Rubinzal-Culzoni,

Santa Fe, Argentina. 2022. ISBN: 978-987-30-4522-6

Por todo ello firmo esta carta de autorizacion

PEREZ Firmado digitalmente
PEREZ CEPEDA
CEPEDA ANA  ana isasE -

ISABEL - 11772392A

Fecha: 2023.07.26
11772392A 11:41:25 +02'00'

Fdo.:. Ana Isabel Perez Cepeda a 26 de Julio de 2023.
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1.3. Informe de la COMISION ACADEMICA DEL PROGRAMA DE DOCTORADO

idioma ayuda?

Cambiar 6 i Necesitas m
(p\ﬂﬂ " REGISTRODE ACTIVIDADES Y PLAN DE INVESTIGACION
1]
INIGIO ACTIVIDADES PLAN INVESTIGACION EVALUACION TESIS

| Evaluacion

Afio académico 2022-23 v A Exportar a Excel

Valoraciones del tutor / director

Tipo de valoracidn: Evaluacion Conjunta
Valoracidn: Favorable

Facha: 0410872023

Responsable: Ana Isabel Pérez Cepeda
Rol: Director
Observaciones:
Informe:; Informe_Director_Sebatian. pdf
Calficacidn final de la CA

2022-23 - Ordinaria - Evaluacion Conjunta

Calificaciones de la comision

Tipe de calificackén; Evaluacidn Canjunta
Convocatoria: Ordinaria

Calficacion: APTO

Observaciones da la calificacion

Fecha de la calificacion: 30/08/2023
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R‘, ESTADO DE DERECHO

#8855 VNIVERSIDAD Y GOBERNANZA GLOBAL
88 P SALAMANCA T i oc erch

Carngas Mguel de Unamung

JP0T - Savspaamaca (ESPARA)

Ted: (+34) 723 704 441 81641 y &944
Faoc (+34) 923 294516

E-Mail: doctorado. edgg@Eusal.es

EJECUCION DE ACUERDOS
1 de junio de 2023

La Comisibn Permanente del PROGRAMA DE DOCTORADD EN ESTADG DE DERECHO ¥
GOBERMANZA GLOBAL de la Universidad de Salamanca, reunida en sesidn extraordinaria a las
F:00 h. del jueves 1 de junio de 2023,

ACORDO:

Informar favorablemente la presentacidn de la Tesis Doctoral en el formato de compendio de
articulos/publicaciones de SEBASTIAN ALBERTO DOMNA a la vista de su informe de desamrollo
del Plan de Investigacidn y del informe de su directora, la Prof.” Dr.* Ana Isabel Pérez Cepeda.

Salamanca, uno de junio de dos mil veintitrés

Viereade diqa sl meve por
A..n ¥t _{.\_1 k\ CARRILLO DEL TESD ANKELENA
g, T OBHT PS84
Techac 27006 0 1014 2F « 6300

Ana E. Carrillo del Teso
Secretaria de la Comisidn Permanente Fi
“Programa de Doctorado en Estade de Derecho y Goberfanza

2. Introduccion

El cientifico aleman von Humboldt escribié a Goethe diciéndole que la imaginacidn es
tan necesaria como el pensamiento racional, para comprender al mundo natural. La

naturaleza debe experimentarse a través del sentimiento. Que quienes quieren describir
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al mundo como la mera clasificacién de plantas, animales y rocas nunca lograran
acercarse.! Goethe por su parte creia en el matrimonio de arte y ciencia, y su revivida
fascinacion por la ciencia no lo aparto —como habia temido Schiller- de su arte. Durante
demasiado tiempo se habia considerado que la poesia y la ciencia eran los mayores

antagonicos decia Goethe, pero él empezé a llenar de ciencia su obra literaria.?

Las palabras de von Humboldt y de Goethe, son importantes porque nos recuerda la
necesidad del pensamiento racional como de la imaginacién y la importancia del trabajo
interdisciplinario, para comprender de mejor manera el matrimonio entre el derecho
penal y la economia; estas permiten realizar un andlisis correcto del tema aca tratado.
El derecho penal y la economia no son antagdnicos, sino que pueden convivir. El
Derecho y la Economia, regulan y permiten un gran sistema, la naturaleza es un sistema
con reglas propias, las sociedades son sistemas con reglas establecidas por las personas,

por ello se necesita de la razén y la imaginacion para plantear problemas y soluciones.

Los sistemas monetarios y financieros se cuentran entre los logros culturales y
econdmicos mas grandes de la humanidad. La creacion del dinero por parte de un
sistema monetario y bancario bien desarrollados, primero en Florencia, luego en
Holanda vy al final en Gran Bretaia, con la fundacién del Banco de Inglaterra en 1694,
fue sin duda un gran avance de la civilizaciéon. A consecuencia de estos sistemas
monetarios sdlidos, se acabé la escasez de financiacion para la empresa privada o para
el bien publico. Las personas emprendedoras ya no necesitaban depender de
capitalistas poderosos y con pocos escrupulos para obtener financiacion. Los bancos
otorgaban préstamos segun la credibilidad del solicitante, lo que condujo a una gran
disponibilidad de financiacion para muy diversos tipos de emprendimiento privados y
publicos, y no solamente para un selecto grupo de privilegiados. Los nuevos vy
solidamente desarrollados sistemas monetarios y financieros favorecieron Ila

democratizacion del acceso al crédito, a la vez que redujeron el precio o la tasa de

L Wulf, Andrea. La invencion de la Naturaleza. El nuevo mundo de Alexander von Humboldt. Taurus. Bs.As.
2016. p. 62
2 Wulf, op. cit. p. 63
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interés que se cargaba a los préstamos. Por consiguiente, se acabd la escasez de dinero

destinado a invertir y a potenciar la actividad econédmica y la creacién de empleo.?

Asi, en una economia, el dinero cumple tres funciones bdsicas para una sociedad. En
primer lugar, el dinero es un medio de intercambio generalmente aceptado que facilita
el intercambio de bienes y activos. En segundo lugar, el dinero es una unidad de cuenta
que permite una valoracion uniforme de todos los bienes y activos. En tercer lugar, el
dinero tiene una funcidn de conservacién del valor, que permite que transcurra cierto
periodo de tiempo entre la adquisicion de los ingresos y el gasto de esos ingresos y asi,
por ejemplo, acumular activos. Cada objeto que cumple estas tres funciones es dinero

en el sentido econdmico.?

En los anos 80, con la revuelta de los emisores de bonos basura, o durante la crisis
asiatica de 1988, cuando mantuvieron la calificacion de maxima solvencia para la deuda
soberana de Tailandia o Corea dias antes de que su valor se derrumbara en los
mercados. Hasta ese momento solo eran casos particulares, ya que cuando realmente
empezaron a estar en el punto de mira fue tras la crisis de los aflos 2000 y 2001, la de
los puntocom y el desplome de la burbuja en internet. Por ejemplo, unos dias antes de
gue se originara la quiebra de la todo poderosa ENRON, a la que puede afiadirse otras

como Worldcom?®, recibié una calificacion muy positiva por parte de las agencias de

3 pettifor, Ann. La produccién del dinero. Como acabar con el poder de los bancos. Lince. Barcelona. 2014.
p. 30

4 ThieR, Peterson. Makroékonomie. Schritt fiir Schritt. 3 Auflage. Utb. 2018, p. 52

5> En Graham, Benjamin. El inversor inteligente. Edicidn revisada, Harper Collins. Barcelona 2019, p. 168/9,
se explica que, el 9 de mayo de 2001, WorldCom Inc. colocé la mayor oferta de obligaciones de la historia
empresarial de EEUU, por valor de 11.900 millones de ddlares. No obstante, habria bastado un vistazo de
30 segundos al folleto obligaciones de Worrld Com para darse cuenta que estas obligaciones no tenian
nada que ofrecer salvo su rendimiento, y tenian todo que perder. En dos de los cinco afios anteriores, los
resultados antes de impuestos de WorldCom (los beneficios obtenidos por la empresa antes de pagar la
cantidad adeuda a la agencia tributaria) fueron insuficientes para cubrir sus cargas fijas (el coste del pago
de intereses a los titulares de obligaciones) por la impresionante cifra de 4.100 millones de ddlares.
WorldCom Unicamente podia cubrir los pagos relacionados con esas obligaciones endeudandose mas con
los bancos. Ademas, con esta nueva dosis monstruosa de obligaciones, WorldCom estaba engordando sus
costes por intereses en otros 900 millones de délares al afio. Ningln rendimiento por intereses podria
llegar nunca a ser lo suficiente cuantioso para compensar a un inversor por arriesgarse a ese tipo de
explosidn. Las obligaciones del WorldCom generaron cuantiosos rendimientos de un 8% durante unos
pocos meses. Después, como habria predicho Graham, la rentabilidad dejo subitamente de ofrecer cobijo:
solicito la declaracién de quiebra en julio de 2002, reconocié en 2002 que habia inflado las declaraciones
de beneficios en mas de 7000 millones de ddlares, las obligaciones de WorldCom fueron impagas cuando
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calificacion, quedando en entredichos las definiciones del proceso en el momento de
predecir la falta de solvencia de la empresa. De la misma manera, entre 2000 y 2007,
Moody’s califico de triple A (AAA) cerca de 45000 titulos relacionados con hipotecas vy,
mas concretamente, en 2006, aprobd con la triple A (AAA) treinta titulos relacionados,
cada dia habil, para luego descalificar un 83% de esos titulos. Mds aun con la crisis de
2008, periodo en el que se puso de relieve la vulnerabilidad del sistema financiero
mundial, posiblemente desarrollada a lo largo de los afios, que es cuando se produce el
desplome de la burbuja inmobiliaria, nutrida del aumento desproporcionado de los
activos inmobiliarios y préstamos hipotecarios, el endeudamiento de las familias y el

crecimiento de las transacciones opacas.®

Como podemos observar, una crisis financiera se parece mucho a ver un desastre
natural, siempre que se observe desde una distancia segura. La fuerza cruda e
incontrolable de cada una de ellas es fascinante. Aunque una es obra del hombre y la
otra no, hay algo profundamente misterioso en cada una de ellas; no esta muy claro
cdmo, ni por qué, ni por qué ahora. Por supuesto, cada uno de ellos puede crear un dafio
enorme y puede ser desgarrador para los directamente implicados. La repercusion va
mas alla de la conmocién inmediata; casi todo el mundo se ve afectado, al menos

indirectamente, y cada uno deja cicatrices que nunca desaparecen del todo.’

Esto ha generado que las sociedades busquen culpables penales de las crisis,
entendiendo que los banqueros o quienes invierten en las bolsas de valores en la
busqueda de un beneficio personal han llevado al colapso del sistema econdmico-
financiero.

Ahora bien, la pregunta acerca del sentido de la pena estatal se plantea, nueva, en
todas las épocas. En efecto, no se trata en primer término de un problema tedrico, ni

por tanto de reflexiones como las que se suelen hacer en otros campos sobre el sentido

la empresa no pudo seguir cubriendo sus cargos por intereses, las obligaciones perdieron mas del 80% de
su valor original.

6 Gémez Iniesta, Diego. “La responsabilidad penal de las agencias de calificaciones crediticias”, en
Demetrio Crespo, Eduardo (director), Crisis financiera y Derecho penal economico, Bdef, Madrid, 2014,
pp. 658/59

7 Zandi, Mark. Financial Shock. Global Panic and Goverment-How We Got Here and What Must Be Done
to Fix It. Ubdated Edition. 2009. p.175
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de esta o aquella manifestacién de la vida, sino de un tema de acuciante actualidad
practica: écomo y bajo que presupuestos puede justificarse que el grupo de hombres
asociados al Estado prive de libertad a alguno de sus miembros o intervenga de otro

modo, conformando su vida, en su existencia social?.®

Sabemos que, las consecuencias juridicas del delito en el Derecho penal moderno son
las penas y las medidas de seguridad. La pena es la mas antigua e importante de las
consecuencias del delito. Su aparicion coincide con la del Derecho Penal. La polémica
sobre el fundamento y los fines de la pena sigue abierta. Las teorias penales son
innumerables y tienen sus raices mas profundas en la antigiiedad clasica. Suelen
agruparse las teorias penales en tres grandes grupos, teorias absolutas, relativas y

unitarias o eclécticas.’

Asi, el problema del fin de la pena tiene tal importancia que la encontramos a lo largo
de la historia antigua y moderna, ya aparece en Platon cuando habla con Protdgoras
sobre el castigo y la correccidn. “Y si quieres reflexionar, Socrates, sobre el valor que
tiene castigar a los injustos, eso mismo te hard ver que los hombres consideran que la
virtud puede ser adquirida. En efecto, nadie castiga a los injustos con la atencion puesta
en, o a causa de, que cometieron injusticias, a menos que se vengue irracionalmente
como una bestia. El que se pone a castigar con la razon aplica el castigo, no por la
injusticia pasada, pues no conseguiria que lo que fue dejase de ser, sino pensando en el
futuro. Para que ni él ni quien ve su castigo vuelvan a cometer injusticias. Y si lo hace con
esta intencion, es porque piensa que la virtud es ensefiable, pues castiga en prevencion.

De esta opinién son cuantos en la vida privada o publica aplican penas”.*°

Continua diciendo: “Si alguien se aparta de ellas, le castiga y el nombre de este castigo,
tanto entre vosotros como en otras partes, es el de «correctivo», como si la justicia fuese
correctora. Pues bien, siendo tal la diligencia, tanto privada como publicamente, a favor

de la virtud, ¢todavia te sorprendes, Socrates, y dudas si la virtud es ensefiable? Esto no

8 Roxin, Claus. Problemas bdsicos del Derecho penal. Bdef. Bs.As. 2020. p. 1
9 Mir Cerezo, José. Obras Completas. Derecho Penal. Parte General. Tomo |. ARA. Peru. 2006. p. 34
0 platdn. Protdgoras. Un amigo, Sécrates, a 324. en http://www.filosofia.org/cla/pla/protbil.htm
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debe sorprender a nadie; por el contrario, mucho mds sorprenderia que no fuese

ensefiable” .11

Pero no solo en el didlogo de Platon se encuentra la idea de la pena, sino que también
en la biblia. En el Capitulo Il del génesis, trata la desobediencia del hombre, ante la
norma impuesta por Jehovd Dios, esta norma es quebrantada cuando la serpiente tienta
a Eva, y ella junto a Addn participa del hecho prohibido. La pena impuesta por Jehovd
Dios, es expulsarlos, el ostracismo del Jardin de Edén. De esta forma la pena o las teorias

de la pena han sido un tema que no es menor a lo largo de Ia historia.*?

Asi, el Derecho penal positivo, debe pronunciarse sobre el merecimiento de pena de
conductas econdmicas capaces de destruir la economia, requerimiento constante e

intenso a lo largo de la modernidad.®3

Asi, la idea que aborda esta tesis consiste en entender a la pena como un Sistema de
Incentivo o de Motivacidn Social dentro del sistema bancario. Un incentivo ex ante a que

el banquero asuma un riesgo que afectaria al sistema econdmico financiero.

Se trata de un mecanismo de alineacion de intereses, lo que haria la pena es incorporar
alafuncion del banquero el interés del nucleo social. Asi el banquero en su calculo costo-

beneficio deberd afiadir dentro de sus costos la posibilidad de una pena.

En esta idea como incentivo del comportamiento, la pena estd planteada como un
calculo libre que realiza el banquero o funcionario bancario en su propia autonomia.

A los fines que el banquero incorpore en su analisis costo-beneficio las externalidades
negativas que provocarian sus acciones debe intervenir el Derecho penal mediante la
pena, por ello esta tesis doctoral por compilacion de articulos analiza que ocurriria si

mediante un tipo penal se dieran dos escenarios posibles en la toma de decisién del

1 platdn. Protdgoras. Un amigo, Sécrates, a 326. en http://www.filosofia.org/cla/pla/protbil.htm

12 Donna, Sebastian Alberto. Las teorias de la pena. Un anélisis Juridico-Economico. Rubinzal-Culzoni.
2021, p. 21

13 Naucke, Wolfgang. El concepto de delito econémico-politico. Una aproximacién. Marcial Pons. 2015.
p.36
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banquero, primer escenario, que posibilidad de enfrentar un proceso penal tiene y el

segundo la posibilidad de afrontar una sancién penal.

La forma seleccionada para encarar dicho objetivo, es la denominada como la definiciéon
caracteristica de la Escuela de Chicago conocida como Law & Economics'* (Derecho &
Economia), que consta de la aplicacion directa del analisis de la teoria de precios o
microecondmica®® al Derecho, en este caso particular al Derecho Penal. Esta vision se
caracteriza por las siguientes premisas: i) los individuos son maximizadores racionales
de sus preferencias en temas que estén fuera del mercado como también en su
comportamiento dentro del mercado, ii) los individuos responden a los incentivos de
precios en sus comportamientos en temas que estén fuera del mercado como los
comportamientos dentro del mercadoy, iii) las normas y las decisiones juridicas pueden
ser analizadas teniendo en cuenta sus caracteristicas de eficiencia. Asociado con esto
esta la vision normativa que dice que la toma de decisiones sobre derechos debe

promover la eficiencia.!®

La propuesta que trae esta tesis consiste en partir de la base que las personas son
racionales y buscaran maximizar sus beneficios, en esa busqueda pueden desviar el
rumbo y detractar (free rider), ese acto genera costes sociales altos, ya que afecta el
capital social por ende vulnera el sistema de cooperacidn social y esto ataca a la
autonomia de las personas. La funcidon del banquero o funcionario bancario (rol

especial), es buscar los medios a los fines de maximizar el capital del banco, en esa

14 Law & Economic, es el andlisis econdmico del derecho, define un camino para seguir, pero no razones
para actuar, esto quiere decir que nos dira cual es la solucién mas eficiente, pero no si hay que hacerlo o
no.

15 para Hall, Robert. E - Taylor, John B. Macroeconomia. Edicién 3. Bosch. p. 4. La microeconomia, es el
estudio del comportamiento de los consumidores, las empresas y los mercados. Se diferencia de la
macroeconomia en dos aspectos. En primer lugar, la microeconomia se ocupa mas de las diferencias entre
los mercados que del crecimiento de la economia en su conjunto y de sus fluctuaciones a lo largo del
tiempo. En segundo lugar, la macroeconomia explica la determinacion de variables que la microeconomia
considera dada. Entre estas variables se encuentra la renta nacional, el nivel de precios y los tipos de
interés. La macroeconomia, aunque tiene objetivos diferentes, utiliza las ideas bdsicas de la
microeconomia. Cuando los macroeconomistas tartan de explicar el crecimiento y las fluctuaciones,
deben examinar el comportamiento de los consumidores y de las empresas, la organizacion de los
mercados de trabajo y de la industria, el funcionamiento de los mercados financieros e incluso la
magquinacién de los gobiernos. Para ello recurre a la microeconomia. La macroeconomia solo es buen en
la medida en que también lo sea la microeconomia en que se fundamenta.

16 Sola, Juan Vicente. Constitucidn y Economia. Lexis Nexis. 1 edicién. Bs. As. 2004. p. 81.
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busqueda desmedida abusando del sistema de cooperacion es que se convertiria en un
free rider, por los costos sociales que le ha generado al sistema de cooperacion,
abusando de la cooperacion de la sociedad que coloca sus ahorros en el banco y este lo
utiliza para la creacién secundaria de dinero, lo que deriva generalmente en las crisis

econdmicas que, no permiten que las personas puedan ejercer su autonomia.

Esta idea del free rider, se puede observar, luego de las crisis generadas por los bancos,
estos obtuvieron grandes ganancias, y ademas se benefician por el TBTF que es pagado
por los contribuyentes mediante sus impuestos, esto implica que dos veces se hicieron
del dinero de las contribuyentes, la primera de sus ahorros (abusando de la capacidad
de crear dinero) y la segunda por medio de los impuestos (capacidad coactiva del Estado

de recaudar).

Como ya se sabe, un decisor opera con racionalidad limitada; esto es, la toma de
decisiones que se acerca, pero no conduce exactamente al mejor resultado econémico
posible, solo se acerca al mismo. Claro que el banquero o funcionario bancario en su rol
especial esa racionalidad limitada es mas precisa que en aquellos que no poseen esa
capacidad especial. En este punto el sujeto en su autonomia podra evaluar su calculo
para maximizar su rentabilidad mediante la negacidn del Derecho o desistir de cometer
dicho acto, de una manera mucho mas precisa que una persona comun, y esto se debe

a su formacién tanto académica como laboral.

Podriamos decir entonces, que la pena o la sancidén penal en el sistema bancario tiene
la funcidn de incentivo ex ante, con la idea que el banquero a la hora de realizar sus
calculos (costos-beneficio) incluya dentro de este el dafio social que podrian ocasionar
sus acciones. No solo por la aplicacidon de una pena, sino que el mero hecho de quedar

imputado, lo afecta desde el prestigio que requiere dicho mercado para trabajar.

A los fines de lograr una respuesta a lo planteado, se ha buscado encontrar en la pena
un Sistema de Incentivo o de Motivacion Social, el cual divide a la pena en dos estadios.
Esto es que la pena buscara en una primera instancia sin la necesidad que se dé una

sancion que genere violencia, como aparece presentada en las teorias clasicas de la
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pena, sino que, en un calculo libre de la persona, este analizard seguin sus costos-
beneficios si le conviene actuar o no, la pena en esta primera instancia buscara generar
un incentivo ex antes a que se cometa el hecho contrario al derecho, pero desde el

respeto a la autonomia de la persona.

Esto implica que, las personas se mueven por incentivos, esto es que evaluaran los
costos - beneficios a la hora de cometer un ilicito. Este calculo, se realiza desde la
racionalidad limitada'” o imperfecta, esta permite un margen de error dentro del calculo

gue realiza la persona en su autonomia.

Entender la pena como sistema de motivacion social o un incentivo ex ante que se
cometa el hecho ilicito, es reconocer en la pena un fin (asi como que las personas son
racionales y actian segun su autonomia), que la persona a la hora de realizar un andlisis
costo-beneficio podria comportarse de manera distinta (o no), esto seria, si encuentra
mas costos que beneficios podria desistir de detractar y elegir cooperar. Pero esta
decisidon no es desde la coaccién o la intimidacion, sino desde su propio cdlculo libre,
sabiendo cuales serian las posibles consecuencias de sus actos, con esa informacion la

persona evaluara si le es rentable o no realizar el hecho contrario al derecho.

En otras palabras, a las personas el Estado les dice, ¢ Ud. quiere cometer el hechoiilicito?,
sepa que ese acto esta sancionado con una pena, porque el legislador ha entendido que
al negar el derecho genera un costo elevado (o muy elevado dependiendo del delito)
para el capital social, con esta informacion es que las personas realizaran su calculo. Los
sujetos actian auténomamente sin coaccidn, encontrando mayor placer o
maximizacion en la no cooperacidn, eso tiene un costo, el cual se debe estar dispuesto
a afrontar como en cualquier profesién o negocio.

En esta idea de la motivacion del comportamiento, la pena esta puesta en el cdlculo
negativo que generaria si se impone una sancion, la sancion esta vista como una perdida,

un costo mayor a la ganancia de cometer el delito.8

17 Ver Herbert, Simon A. Administrative Behavior. A Study of Decision-Making Processes in Administrative
Organization. Third Edition. The Free Press. Collier Macmillan Publishers. London. UK. 1976.

18 Donna, Sebastian Alberto. Las Teorias de la pena. Un andlisis Juridico-Econémico. Rubinzal-Culzoni.
2021. p. 270
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La conducta econdmica, es la que les permite a las personas realizar el calculo costo-
beneficio a la hora de tomar decisiones, no solo quienes delinquen, sino que todas las
personas cuando tienen que tomar una opcién, buscaran la que maximice mas su
resultado, o lo que es lo mismo aplicaran la idea del criterio de maximizacidn, realizando

un calculo aproximado o estimativo, de su posible ganancia o de su posible perdida.

En el segundo estadio, con la aplicacion de la pena emerge la violencia, entendida como
la sancién, y cuando se impone una sancién aparece la compensacion. El fin de la pena
la encontramos en el restablecimiento del derecho y la compensacién por el dafio
causado a la sociedad, y es eficiente ya que es mayor el dafio que causa el delito al
capital social, que el hecho de afrontar la sancién por parte de quien negd al derecho,
asi la aplicacién de la pena genera el aumento de los costos del préximo ilicito que

realice la persona

La pena como violencia, en el segundo estadio, viene a cumplir una doble funcidn, la
primera es de refrendar al derecho y asi compensar el dafio causado manteniendo el
Capital Social y la segunda generarle un costo a la persona en caso de que quiera volver
a cometer un nuevo hecho punible. En este caso, el costo que le genere dependera de
cual es el CMgd (costo marginal decreciente) propio de cada persona, si es bajo quizas
una primera condena lo incentive a dejar el mercado delictivo, ahora si es alto quizas no

le impida cometer un nuevo delito.

Ahora bien, una vez que se ha realizado el ciclo de la pena, esto es que se paso por los
dos estadios y se obtuvo una condena, indefectiblemente, si se desea volver a delinquir
aparecera una variable al calculo, a los fines de bajar los riesgos se deberian tomar mas
precauciones, con la finalidad de evitar ciertos riesgos, esto ya aumentaria el costo de

la logistica.

Esto se deberia a que: al tener ya una condena, una nueva condena llevara a la carcel (o
no), sumado al costo que representa organizar el delito (tiempo, logistica, etc.,

dependiendo del delito). Estas preguntas, se hacen consciente o en ocasiones sin tener
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un registro por la habitualidad del acto, ya que en todo momento de nuestras vidas
estamos realizando un célculo costo-beneficio y a partir de alli se toman decisiones

buenas o malas.

Entonces la pena como sistema motivacional o de los incentivos en un primer estadio,
esta vista desde el enfoque de quien niega el derecho, por ello no tiene como fin la
coaccién o la intimidacién, solo es informativa, para generar una conducta ex ante de
que se lleve a cabo el ilicito, en el calculo (costo-beneficio) tomarda su decision libre y

autéonoma.

Asi es como la pena comienza a regular el mercado ex ante de la aplicacion de la sancion
(violencia), no tiene sentido la intimidacién o la coaccién en este primer estadio de la
pena, ya que, en la necesidad, la ganancia o el placer la persona cometera la conducta
delictiva, la intimidacién o la disuasidon no tiene la fuerza necesaria para lograr su

prometido.

La idea del CMgd aplicado a la pena, esta puesta en que las persona que deseen cometer
un hecho ilicito, la pena comenzara de menor a mayor, aumentando gradualmente los
costos con cada condena nueva. Esta idea es un limite légico a la pena, si la sancién
pierde esta idea de proporcionalidad gradual (esto es la busqueda del CMgd de cada
persona), el delincuente comienza a pasarse a delitos mas violentos. Lo que hace la idea
del CMgd, es limitar al Estado a los fines que no ponga penas super altas en un primer

delito, ya que esto volveria a la pena ineficiente.

La ineficiencia del delito, particularmente aquellos que provengan del banquero
resultan ineficientes, toda vez que no puede compensar al sistema de cooperacion por
el dafio que le ha causado, recordemos que la negacidon al derecho implica un dafio a la
sociedad. La eficiencia de la pena es la compensacién al dafio que le provoca al sistema

de cooperacion por ello esta se vuelve eficiente.

En resumen, el fin de la pena se encontraria en mantener el Capital Social (ya que dé él

depende que la persona se realice en su autonomia) refrendando el derecho, regulando
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los costos dentro del mercado delictivo y compensando por el dafio que se generd a la
sociedad. En la idea del CMgd, esta la propia autonomia de la persona, ya que es esta su
limite subjetivo, en otras palabras, hasta donde le resulta rentable el mercado delictivo
a las personas, asi las cosas, depende de la propia autonomia de la persona hasta donde

quiere llegar.

En el banquero o funcionario bancario esto funcionaria de la siguiente manera, en el
primer estadio analizaria si sus acciones tienen alguna sancion penal de tenerla
analizaria los costos-beneficios de llevar a cabo dicha accidn, si estd dispuesto a negar el
Derecho por la ganancia que obtendria llevara acabo la accidn, de lo contrario no lo

hara.

Esto implica que el banquero estd incorporando a sus calculos el costo social de sus
acciones, un ejemplo podria ser el andlisis de riesgo que realizan los bancos a la hora de
entregar créditos tanto a las personas fisicas como juridicas, recordemos como vimos
en capitulos anteriores que el banco crea dinero (dinero bancario) por medio de los

créditos, a mayor créditos mas dinero crea en el sistema, asi como activos del banco.

Si ese analisis de riesgo se vuelve mas laxo dado que el banco quiere entregar mas
créditos a los fines de generar mdas ganancias, quiere decir que las probabilidades de
que se devuelvan todos los créditos entregados empiezan a caer. Esto implicaria que el
banco esta perdiendo el dinero de los ahorristas, que pusieron su dinero en el banco

buscando una rentabilidad por prestarselo al banco.

Ahora bien, que ocurriria si ese mal analisis del riesgo estuviera dentro de un tipo penal,
el banquero deberia incorporarlo en su calculo a la hora de tomar decisiones, y si
ademas otro articulo incluiria la posibilidad de ser investigado y sometido a un proceso

penal.

El banquero deberia incorporar en sus célculos a la hora de entregar un crédito que,
existe la posibilidad de tener que asumir un proceso penal y en consecuencia una posible

pena, esta es una forma de hacer que se incorpore al calculo del banquero los costos
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sociales de sus acciones. Teniendo en cuenta que el costo de afrontar un proceso penal
para el banquero o funcionario bancario tiene un costo alto dado que el prestigio

personal como institucional, es muy importante para el sector econémico-financiero.

3. ESTADO DEL PROBLEMA

La crisis
Arthur Burns, fue presidente de la Fed durante la década de 1970, dijo: "En un mundo
que cambia rdpidamente, las oportunidades de cometer errores son gigantes", lo cual es

ciertamente cierto. Una forma de pensar en todo este episodio después de la Segunda
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Guerra Mundial y el final de la Depresidon, y con la prosperidad que vieron, los
economistas y los responsables politicos se volvieron un poco demasiado confiados en

su capacidad para mantener la economia en un nivel estable.!?

Las preguntas que se hace Ben S. Bernanke son ¢Cudles eran esas vulnerabilidades?
¢Qué habia en el sistema financiero de Estados Unidos y de otros paises que transformé
el auge y la caida de la vivienda en una crisis mucho mas grave? Habia vulnerabilidades
tanto en el sector privado del sistema financiero como en el sector publico. En el sector
privado, muchos prestatarios y prestamistas se endeudaron demasiado, se apalancaron

demasiado. Y una de las razones por las que lo hicieron puede ser la Gran Moderacién.?°

El problema de endeudarse demasiado es que si no tienes mucho margen, si el valor de
tu activo baja, muy pronto te encontraras con que tienes un activo que vale menos que

la cantidad de dinero que pediste prestada.?!

Un segundo problema muy importante fue que, durante este periodo, las operaciones
financieras se hicieron cada vez mas complejas, pero la capacidad de los bancos y otras
instituciones financieras para controlar y medir los recursos que dedicaban a la gestién
de riesgos eran insuficientes para que comprendieran plenamente qué riesgos estaban
asumiendo realmente y cudl era su magnitud. Si, en 2006 se le preguntaba a un banco
por el efecto que tendria una caida del 20% en los precios de la vivienda, probablemente
habria subestimado en gran medida el impacto en su balance porque no tenia la

capacidad de medir con precision o de forma completa el riesgo al que se enfrentaba.??

Una ultima vulnerabilidad del sector privado fue el uso de instrumentos financieros
exoticos, derivados complejos, etc. Un ejemplo de ello fueron las permutas de
incumplimiento crediticio (credit default swap - CDS) empleadas por AIG Financial

Products Corporation. AlG utilizd los CDS esencialmente para vender un seguro a los

19 Bernanke, Ben S. The Federal Reserve and the Financial Crisis. Princeton University Press. USA. 2013.
p.34

20 Bernanke, op. cit. p.48

21 Bernanke, op. cit. p.49

2 |bidem
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inversores sobre los complejos instrumentos financieros que éstos poseian. Asi que,
basicamente, AlIG prometia que si el inversor perdia dinero en obligaciones de deuda
colateralizadas o lo que fuera, AIG lo compensaria. Mientras la economia y el sistema
financiero estuvieran bien, entonces ellos sélo cobraban las primas de este seguro,
esencialmente, y no habia ningdn problema. Pero una vez que las cosas se pusieron mal,
tuvo consecuencias muy graves. Asi que esos son algunos de los problemas que

ocurrieron en el sector privado.?3

También fueron graves en el sector publico. En primer lugar, la estructura de la
regulacién financiera era basicamente la misma que se habia creado en los afios 30
durante la Gran Depresién. Y en particular, no se mantuvo al dia con los cambios en la
estructura del sistema financiero. Un aspecto de esto fue que habia muchas empresas
financieras importantes que no tenian realmente ninguna supervision seria y completa
por parte de ningun regulador financiero. Un ejemplo fue AlG, que era una compaiiia de
seguros. Los reguladores de seguros se fijaron principalmente en el producto de seguro
que AIG vendia. La Oficina de Supervisidon del Ahorro se ocupd principalmente de los
pequefios bancos que poseia AIG. Pero nadie estaba realmente mirando

cuidadosamente este problema de CDS.?*

Otra categoria de empresa que no tenia mucha supervision era la de los bancos de
inversion, como Lehman Brothers, Bear Stearn y Mirrill Lynch. No habia una supervisién
legal de esas empresas. Tenian un acuerdo voluntario con la SEC para la supervision,

pero realmente no habia una supervisién exhaustiva de esas empresas.?®

La estructura de regulacidn tenia muchos agujeros, y hubo muchas empresas
importantes que durante la crisis no tuvieron una buena supervision. Incluso en los
casos en los que la ley preveia la regulacidn y la supervisidon, a menudo no se hizo tan

bien como se deberia haber hecho.2®

2 Bernanke op. cit. p.49-50
24 Bernanke. op. cit. p.50

% Ibidem

%6 |bidem
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Las causales de la Gran Recesion las encontramos, en la vispera a la crisis entre 2005 y
2007, tenemos ante nosotros un panorama en el que algunas personas prestaban
alegremente mucho dinero a otras, que gastaban alegremente ese dinero. Las empresas
estadounidenses prestaban su excedente de dinero a bancos de inversién, que a su vez
utilizaban los fondos para financiar préstamos hipotecarios; los bancos alemanes
prestaban su excedente de capital a bancos espafioles, que también usaban los fondos
para financiar créditos hipotecarios, etc. Algunos de esos préstamos se usaban para
comprar casas nuevas, de modo que los fondos acaban gastandose en la construccién.
Otros créditos usaban la casa como aval personal y se empleaban para adquirir bienes
de consumo. Y como “tu gasto es mi ingreso”, habia abundancia de ventas y era
relativamente facil encontrar trabajo. De repente, paro la musica. Las entidades
crediticias se volvieron mucha mds cautelosas a la hora de conceder préstamos nuevos;
la gente que habia estado solicitando préstamos se vio obligada a recortar el gasto de
forma radical. Y ahi viene el problema: no habia nadie preparado para dar un paso
adelante y gastar por ellos. De repente, el total de gasto en la economia mundial cayo,
y como mi gasto es tu ingreso y tu gasto es mi ingreso los ingresos y el empleo también

cayeron.?’

Después del 11 de septiembre de 2001, los norteamericanos tenian el deber patridtico
de asumir mas deuda, y los bancos y los reguladores del mercado debian hacerlo posible.
Los bancos fueron impulsados a financiar el consumo por la caida registrada en su papel
tradicional de custodios de depdsitos y ahorros que fondos de pensiones y fondos de
inversion iban asumiendo en forma creciente, y por la disminucién de ingresos
provenientes de su actividad financiera tradicional. Entre 1997 y 2007, el peso de los
activos de las instituciones de depdsito en el total de los activos del sector financiero
cayo abruptamente, pasando del 56,3 al 23,7 por 100, mientras que el peso de los
fondos de pensiones y los fondos de inversidn se elevaba desde el 21 por 100 hasta el
37,8. Liberados por la desregulacion, los bancos encontraron nuevos negocios en la
conversion de la deuda de los consumidores en titulos comercializables y su posterior
venta a los fondos (o a otros bancos). Para financiar esta operacién, la misma banca

asumié mas deuda, suponiendo alegremente que el rendimiento de tales titulos iba a

27 Krugman, Paul. Acabemos ya con esta crisis. Critica. Bs.As. 2012. p. 40.
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estar desahogadamente por encima del correspondiente coste de endeuda- miento y
gue, en cualquier caso, los venderian pronto a algin otro, en un modelo que se
denomind “crear y distribuir”. Era dificil para cualquiera saber qué estaba pasando o
hasta qué punto podian estar justificados tales supuestos, porque gran parte de esas
transacciones figuraba solo en el «balance de situacidn invisible» de los bancos del
«sistema bancario opaco». Jane D’Arista sostiene que esas tendencias contribuyeron
también a minar las herramientas tradicionales de la politica monetaria, dado que éstas,
especialmente los cambios en los tipos de interés y las grandes dosis de liquidez extra,

actian en y mediante su impacto en bancos e instituciones de depdsito.?®

La gestion del riesgo en el mundo financiero, del riesgo sistémico especialmente,
presentaba evidentemente serias deficiencias. Parte importante del problema era que
instituciones financieras de las que constituyen el corazén del sistema habian hecho uso
de un sistema bancario secundario opaco para ocultar gran parte del riesgo que estaban
asumiendo. Citi-group, Merrill Lynch, HSBC, Barclays Capital y Deutsche Bank habian
asumido mucha deuda y prestados fondos ajenos contra titulos colaterales

desesperadamente pobres.?°

El detonante de la restriccidn crediticia fue el crecimiento de la morosidad entre los
tenedores estadounidenses de hipotecas subprime en el Ultimo trimestre de 2006 y a
principios de 2007, cuando los tipos de interés fueron aumentados para proteger la
caida del ddlar, lo que condujo a la quiebra de varias grandes instituciones hipotecarias
en los meses de febrero y marzo de 2007. Pero sélo se empez6 a valorar la verdadera
envergadura de las dificultades a finales del verano. Curiosamente, el primer banco en
informar de la existencia de un problema fue Deutsche Bank, que se vio forzado a salir
al rescate de dos fondos especializados en valores inmobiliarios en el mes de julio. En
octubre, el Tesoro de Estados Unidos impulsd a tres de los mayores bancos de Wall
Street (Merrill Lynch, Morgan Stanley y Bank of America) a constituir un fondo de 70

millardos de ddlares para tratar de establecer inequivocamente el valor de los activos

28 Blackburn, Robin. La crisis de las hipotecas subprime. SSN 1575-9776, n2 50, 2008, pp. 53-96
https://dialnet.unirioja.es
2 Blackburn, Robin. La crisis de las hipotecas subprime. SSN 1575-9776, n2 50, 2008, pp. 53-96
https://dialnet.unirioja.es
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amenazados. No funciond. Los analistas se quejaron: “El camino que han iniciado de
retirar la crema de la superficie no resuelve el problema de que el fondo esté

envenenado”.3

En marzo de 2008, el Grupo de Trabajo para Mercados Financieros de |la Presidencia de
los Estados Unidos emitid unas “orientaciones de politica sobre el desarrollo del
mercado financiero”, donde se presentaron las cinco causas principales que generaron
confusién en el mercado financiero:3?
e Una falla en los estandares de colocacién de los créditos hipotecarios de alto riesgo
(subprimemortgages).
e Una erosidn significativa en la disciplina del mercado por parte de todos los
involucrados en los procesos de titularizacién de créditos —entre ellos los originadores,
los intermediarios financieros, las calificadoras de riesgo y los inversionistas—,
relacionada en parte con fallas en el suministro y la obtencién de informacién adecuada
sobre los riesgos.
e lLas agencias calificadoras de riesgo fallaron en la evaluacion de los créditos
hipotecarios de alto riesgo y en otros productos complejos de crédito estructurado.
¢ Debilidades en la administracion del riesgo por parte de algunas de las instituciones
financieras norteamericanas y europeas mas importantes.
e Las politicas regulatorias, incluidas las relacionadas con los requerimientos de capital
y la publicacion de informacién, no mitigaron las debilidades encontradas en la
administracion del riesgo. Los bancos de inversién simplemente no pudieron pasar por
alto el incremento del 28,5% al 50,8% en los créditos concedidos con documentacion
reducida (llamados también créditos mentirosos) en el periodo 2001-2006, o que los
créditos que permitian pagar Unicamente intereses (es decir, sin pagos al capital)
crecieran del 6% al 22,8% en el mismo lapso. Por consiguiente, el verdadero misterio no
es por qué las entidades crediticias otorgaron créditos defectuosos, sino por qué los

intermediarios financieros los adquirieron.

30 Blackburn, Robin. La crisis de las hipotecas subprime. SSN 1575-9776, n2 50, 2008, pp. 53-96
https://dialnet.unirioja.es

31 Coffee, John C. Jr. y Berle Adolf A. Enhancing Investor Protection and the Regulation of Securities
Markets. Columbia University. 2009

Universidad de Salamanca 29



Ahora bien, como es sabido, las acciones corporativas, los bienes inmuebles, los bonos
basura e incluso los bonos corporativos AAA ofrecen un mayor rendimiento que los
bonos del Tesoro. Pero todos tienen riesgo de impago, y en caso de impago, la empresa
patrocinadora tendria que utilizar sus otros activos o no pagar sus obligaciones en

materia de pensiones.3?

La crisis financiera comenzd a anunciarse a fines de 2007 y alcanzé su punto culminante
en el ultimo trimestre de 2008, cuando: (a) los precios de las viviendas primero dejaron
de subir y luego comenzaron a bajar rapido; (b) las tasas de interés para compradores
de casas subieron; (c) el crédito se secd; y (d) muchas casas recién construidas no se
podian vender. Muchos de aquellos que habian comprado viviendas dejaron de pagar
sus hipotecas, creando dificultades para los propietarios de instrumentos financieros, a
menudo calificados AAA, que estaban respaldados por pagos hipotecarios. Las
instituciones financieras que habian comprado los titulos se enfrentaban con un
desastre. Algunas grandes —Lehman Brothers, Bear Stern, Northern Rock y algunas
otras— quebraron, o tuvieron que ser absorbidas por gobiernos. Cientos de bancos mas
pequefios desaparecieron. Otras instituciones mas debilitadas, como por ejemplo Merril
and Lynch, tuvieron que ser absorbidas por instituciones mas fuertes, en lo que fueron
esencialmente matrimonios forzados. Las instituciones cuasi-publicas que habian
garantizado las hipotecas (Fannie Mae y Freddie Mac) o que habian asegurado el pago
de algunas de las deudas (AIG) sufrieron pérdidas enormes y tuvieron que ser
rescatadas, con gran costo para los contribuyentes, por el gobierno de los Estados

Unidos u otros gobiernos.33

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 llevé a la repentina

limitacion de todas las relaciones de deuda de los participantes en los mercados

32 Greenspan, Alan. The Age of Turbulence. Adventures in a new world. The penguin press. New York.
2007, p. 420

33 Tanzi, Vito. La crisis financiera y econémica de 2008-2009: Efectos fiscales y monetarios. Conferencia
pronunciada por el Dr. Vito Tanzi en el XXXVII seminario internacional de presupuesto publico, en Madrid
el 5al 8 dejulio de 2010, organizado por la Asociacion Internacional de Presupuesto Publico, la Asociacion
espafiola de presupuesto publico y el Ministerio de Economia y Finanzas del gobierno espafiol.
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interbancarios. La reaccién mostré 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 sequridad" esto es que ya no querian prestar sus
fondos a corto plazo 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.3*

El otro ejemplo como ya se vio fue el de AIG, que la Reserva Federal de Estados Unidos
en ese momento (marzo de 2009) a cargo de Ben Bernanke, acordé concederle un
préstamo de 85.000 millones de ddlares. AlG es una compafiia de seguros no era un
banco y que nunca deberia haber tenido una cuenta con la Reserva. Pero claro esta
empresa habia acumulado incluso en algunos casos de manera fraudulenta, deudas
extraordinarias como participe en el mercado de permutas de incumplimientos

crediticios (CDS) valorado en 62 billones de ddlares

La desaparicion de la liquidez del 2008 fue un colapso de la confianza: los jugadores en
el mercado no quieren hacerse prestamos entre si, porque no estan seguros de
recuperarlo. Sefiala Kurgman que, en un sentido directo, ese colapso de confianza en el
2008 lo ha causado 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 normalidad. Y cuando la burbuja estallo, un gran nimero

de inversiones calificadas como AAA se revelaron basura.3?

34 Bernd, Rudolph. Bankregulierung zur Lésung des , too big to fail“ Problems. p. 73 https://www.nomos-
elibrary.de/10.5771/0042-059X-2014-2-72/bankregulierung-zur-loesung-des-too-big-to-fail-problems-
jahrgang-68-2014-heft-2

35Krugman. ob. cit. p. 102, explica el autor que, realmente lo que ha socavado la confianza es el hecho de
que nadie sepa dénde esta enterrado el toxico financiero. Se suponia que Citigrup no tenia decenas de
millones de ddlares expuestos al subprime; pues si que los tenia. El Flrida’s Local Government Investmet
Pool, que actia como banco de escuelas publicas de distrito, se suponia libre de todos los riesgos; no lo
estaba (a ahora, las escuelas no tienen dinero para pagar a los profesores.
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Ahora bien, como vimos 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 crisis econdmicas, surgié entonces el reclamo de intervencién estatal con la finalidad
de establecer reglas de funcionamiento del mercado, especialmente en el ambito de la
actividad financiera, pero, ademas que fueran castigados los productores de los
securities (derivados) toxicos. Muchos directores y gerentes de bancos europeos fueron
considerados por la compra de productos financieros dudosos, pues su respaldo eran
las hipotecas norteamericanas, en operaciones realizadas sin informacion suficiente

sobre su estructura y valor.

Para Pettifor, esta conducta temeraria contribuyd a precipitar la crisis financiera de
2007-2009, cuando la mayoria de los grandes bancos se encontrd con la amenaza de ser
insolventes. Los gobiernos los rescataron con el dinero de los contribuyentes, sin apenas
darles una reprimenda y casi sin término ni condiciones. A dia de hoy, ningiin banquero
ha ido a la carcel, ni se le ha considerado penalmente responsable, ni ha tenido que

admitir una conducta delictiva por su contribucién a precipitar el colapso financiero.3®

El problema

La crisis de 2008 (subprime), periodo en el que se puso de relieve la vulnerabilidad del
sistema financiero mundial que es cuando se produce el desplome de la burbuja
inmobiliaria, nutrida del aumento desproporcionado de los activos inmobiliarios vy
préstamos hipotecarios, el endeudamiento de las familias y el crecimiento de las
transacciones opacas.3’ Dicha crisis econdmica ha evidenciado la importancia del
correcto funcionamiento de los mercados de valores e instrumentos financieros en un

sistema econdmico caracterizado por su financiarizacion o financializacion que no cabe

36 pettifor, Ann. La produccidn del dinero. Como acabar con el poder de los bancos. Lince. Barcelona. 2014.
p. 59

37 Gémez Iniesta, Diego. “La responsabilidad penal de las agencias de calificaciones crediticias”, en
Demetrio Crespo, Eduardo (director), Crisis financiera y Derecho penal econémico. Bdef. Madrid. 2014.
pp. 658/59
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duda de que ha otorgado el protagonismo de la globalizacion econdmica a los mercados
financieros y a los operadores altamente profesionalizados que los dominan. El debate
politico-criminal parece haberse quedado estancado, en todo caso, en la determinacién
de las conductas de abuso de mercado y de los responsables de sociedades emisoras

que deben ser criminalizadas.3®

Ante las crisis econdmicas provocadas por las entidades financieras, el método que el
Estado aplica para salvarlas son los institutos del “demasiado grande para caer” (too big
to fail , a partir de ahora TBTF) con la finalidad de evitar la caida del sistema financiero
o con el seguro de depdsito (Deposit Insurance, a partir de ahora DI) a los fines de
asegurarle a los ahorristas que hasta cierto monto el gobierno les garantiza una
devolucién de su dinero ello con la finalidad de mantener la confianza en el sistema.
Estas acciones explicitas e implicitas lo que han generado es un incentivo a tomar mas
riesgo por parte de las banqueros o funcionarios bancarios, ya que saben que serdn

salvados.

En la crisis subprime, resultd imposible condenar a aquellos banqueros o funcionarios
bancarios dado que los caballos de batalla del Derecho penal econémico como son la
administracion fraudulenta o desleal y la bancarrota penal resultaron dificiles de aplicar,
dado que resulta complejo imputar al funcionario bancario por las acciones que habia
generado la crisis. Una de las acciones mas importantes de las que se aprovechan los
bancos es el analisis de riesgo, ocurre que, cuando los bancos flexibilizan su analisis de
riesgo “permitiendo” entregar mas créditos implica que bajan la calidad de la hipoteca,
en otras palabras aumenta el riesgo del retorno del crédito. El mal analisis de riesgo
también lo suelen utilizar los bancos con la finalidad permitir que clientes fondeen
cuantas sin dar explicaciones de donde proviene el dinero, lo que facilita el lavado de

dinero. Esta accidn por parte de los bancos complica imputar por lavado a una persona

3 Feijoo Sinchez, Bernardo. “El Derecho penal espafiol frente a fraudes bursatiles transnacionales.
éprotege el Derecho penal del mercado de valores los mercados financieros internacionales?”, en
Demetrio Crespo, Eduardo (director). Crisis financiera y Derecho penal econémico. Bdef. Madrid. 2014. p.
852.
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del banco, lo que lleva a que se sancione penalmente a la persona juridica, en la mayoria

de los casos son multas millonarias al banco.

De esta manera al reducir el banco el analisis de riesgo, se acrecentd la posibilidad de
impago del crédito, lo que implica que la institucién financiera ante los impagos no
tendria el dinero de los ahorrista si estos quisieran retirarlo. Esto genera dos problemas,
el primero cuando se arman los paquetes de instrumentos financieros evaluando el
riesgo de cada uno, se entiende que las hipotecas son de bajo riesgo y se pueden juntar
con otros activos mas volatiles y asi diversificar el riesgo. Ahora bien, si esa hipoteca esta
mal catalogada por el mal andlisis de riesgo que realizo el banco, pasa a ser un activo

mas volatil de lo que se esperaba.

El segundo problema aparece en la creacién secundaria de dinero, como es sabido el
unico que tiene la posibilidad de emitir dinero es el Banco Central, pero también es
sabido que los bancos comerciales al dar créditos crean lo que se conoce como dinero
bancario o creacion secundaria de dinero, al tener los depdsitos de los ahorristas y

aw.,n

prestar ese dinero a una tasa de retorno “x” crean dinero que no estaba en el mercado.

Lo que lleva a un tercer problema, la corrida bancaria, como los sujetos saben que su
dinero esta prestado, y el ultimo que llegue no cobrara, se apresuran todos a ir al banco
para hacerse de sus ahorros, al ir todos al mismo tiempo genera lo que se conoce como
corrida bancaria. Hoy en dia, no es necesario ir al banco, directamente desde nuestras
casas por medio de internet podemos pasar ese dinero a otro banco en otro pais, lo que
implica que los tiempos de las corridas bancarias se aceleran, en cuestion de minutos
puede mover el dinero de un banco de Salamanca a uno de Londres, o transferir ese
dinero a un brocker o a una billetera virtual, como podemos observar las corridas

bancarias se pueden generar de varias maneras y con mayor rapidez.

Como es sabido, el poder que ostentan los bancos privados para crear y facilitar
financiacion a precios (tasa de interés) que ellos mismos establecen no deja de ser
enorme. Semejante poder es otorgado y respaldado por infraestructuras publicas (el

Banco Central, el aparato legal y el sistema fiscal). Por ello tal poder debe ser controlado
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por instituciones publicas transparentes, sobre todo por ese enorme poder otorgado a

los bancos por la sociedad como es el de crear dinero.?°

Esto lleva a pensar que, en la ambicion por la maximizaciéon fuera del control
establecido, el banquero o funcionario bancario detracta con el sistema de cooperacion,
no solo por el mero hecho de maximizar sus propios beneficios por sobre los beneficios
de las personas que conforma la sociedad; sino por la blisqueda desmedida de
maximizar sus beneficios generando una externalidad negativa que atenta contra el
sistema de cooperacidn social, por ejemplo generando una crisis en el sistema

econdmico-financiera, inflacion, corridas bancarias, etc.

Un ejemplo de ello lo da Goethe en la escena Il, segunda parte del Fausto (1831),
Mefistofeles crea la inflacidn, cuando en la escena del Palacio imperial (salén del trono),
frente al emperador comienzan a llegar con malas noticias su canciller, su generalisimo,
su mariscal, todos ellos con un mismo discurso, que el dinero no alcanza para pagar los

gastos del imperio, desde el ejército hasta los banquetes, etc.

Mefistofeles, ante los reclamos de los ministros de la corte, da la idea de que el
emperador imprima su propio papel moneda, el cual se encontraria respaldado por
tesoros que hay enterrados por todo el imperio que nadie conoce, y nadie sabe donde
estdn enterrados. En otras palabras, estad diciendo imprima dinero sin que esta tenga
respaldo, pero siempre con el mensaje que es a favor del pueblo.*®

De esta manera, Goethe, le da al diablo la autoria de la inflacién, dejando ver que es un
mal contra la autonomia de las personas, que se genera por las ambiciones desmedidas
de quienes gobiernan, en el caso puntual de esta tesis por la ambicién sin limite por

parte de los bancos.

Ahora bien, las causales de la inflacion que generd la idea de Mefistofeles son que, la

inflacion destruye las funciones bésicas del dinero®?, en la inflacién, el poder adquisitivo

39 pettifor, op. cit. p. 29.
40 Goethe, Johann Wolfgang. Fausto. Edicidn bilinglie. ABADA. 2009
41 Braum, Miguel - Llach, Lucas. Macro Economia Argentina. Sudamericana. Bs.As. 2018. p. 493.
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del dinero disminuye a tal velocidad, que la gente lo rehuye, trata de desembarazarse
de él. Con ello aumenta enormemente la velocidad de circulacién del dinero -y, por
ende, aumentan los precios-. El gobierno, para satisfacer a sus necesidades, ha de
asegurarse una cantidad de dinero aun mayor (ya proceda de los bancos, ya de la fabrica
de moneda); el desembolso de ese dinero empuja aun mas los precios al alza; y asi,
acumulativamente. El sistema monetario entero se derrumba; y es muy probable que el
sistema politico se derrumbe con él. No quedando otra salida que reconstruir de algun

modo todo el sistema monetario de abajo arriba.*?

Asi, el banquero o funcionario bancario posee una funcion o rol especial, y si éste se
abusa del sistema de cooperacion atenta contra la autonomia de las personas, ello
debido a que las personas no pueden maximizar su autonomia dentro del sistema de
cooperacion. Las crisis econdmicas no permiten que las personas ejerzan su autonomia

plenamente por los inconvenientes que ellas acarrean.

El problema que encuentra esta tesis estaria en el banquero o funcionario bancario a la
hora de tomar decisiones, el sistema le permite asumir riesgos desmedidos para obtener
una mayor rentabilidad, como es conocido por todos en el sistema financiero a mayor
riesgo, mayor ganancia y a la inversa a menor riesgo, menor ganancia. Como vimos, ya
sea por el TBTF o el DI, el banco tiene la posibilidad de tomar un gran riesgo, toda vez
gue sabe que el Estado lo salvara, por otro lado sabe que la Unica sancién que se le
podria aplicar es una sanciéon administrativa que seria econdmica o una sancién penal a
la persona juridica que es por la aplicacion de una multa, esto lleva a que el banquero o

el funcionario bancario asuma riesgo sin ningun costo.

Dado este escenario, la idea de un tipo penal especifico para generar un costo al
banquero por medio de una sancion penal que equilibre la balanza en el calculo costo -
beneficio del banquero, entendiendo que, una pena genera costos que antes el

banquero no tenia.

42 Pigou, Arthur Cecil. Introduccién a la Economia. Ariel. Barcelona 1975. p. 188
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4. COHERENCIAY RELACION DIRECTA ENTRE LOS ARTICULOS PRESENTADOS

Los articulos que se presentan a los fines de esta tesis, abordan la misma problematica
y solucion pero desde distintos angulos, habiendo una progresién en el analisis de cada

uno de los articulo.

De esta manera el primer articulo aborda el problema y la solucién desde el analisis de

las teorias de la pena, realizando un profundo estudio de los §§25c y 542 de la KWG; el
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segundo articulo trata la problematica desde los institutos del Too big to fail y el seguro
de depdsito, y como los §§25c y 542 de la KWG generarian un equilibrio en los incentivos
del banquero; el tercer y ultimo articulo analiza la sancidn penal de los §§25cy 542 de
la KWG pero desde un andlisis econdmico utilizando un arbol de decision para
interpretar como afectaria la pena al banquero en una linea de tiempo, y asi evaluar la

eficiencia de la sancién penal en el tipo penal a estudio.

Los articulos presentados pretenden fundamentar, primeramente, la idea que consiste
en entender a la pena como un Sistema de Incentivo o de Motivacion Social dentro del
sistema bancario. Un incentivo ex ante a que el banquero asuma un riesgo que afectaria

al sistema econdmico financiero.

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

pena.

Asi las cosas, a los fines que el banquero incorpore en su analisis costo-beneficio las
externalidades negativas que provocarian sus acciones debe intervenir el Derecho penal
mediante la pena, por ello los articulos presentados analizan qué ocurriria si se aplica

una sancion penal al banquero por detractar con el Derecho.

En segundo lugar los articulos comparten el andlisis de que, como es sabido las crisis
econdmicas provocadas por las entidades financieras, el método que el Estado aplica
para salvarlas son los institutos del too big to fail o demasiado grande para caer (a partir
de ahora TBTF) con la finalidad de evitar la caida del 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 garantiza una devolucion de su dinero si quiebra su banco.

Ello con la finalidad de mantener la confianza en el sistema.
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Estas acciones explicitas (TBTF) e implicitas (DI) lo que han generado es un incentivo a
tomar mas riesgo por parte de los banqueros o funcionarios bancarios, ya que saben

gue serdn salvados por el gobierno.

El ejemplo que toman los tres articulos, es la crisis subprime (2008), que resulté
imposible condenar a aquellos banqueros o funcionarios bancarios dado que los tipos
penales de administracion fraudulenta o desleal, o por bancarrota penal resultaron
dificiles de aplicar, ello debido a que resulta complejo o imposible imputarlos por el mal

analisis de riesgo o bajo analisis de riesgo.

Algo similar ocurre en aquellos casos en los cuales los bancos han flexibilizado su analisis
de riesgo a los fines de “permitir” que se lleve a cabo el lavado de dinero, en la mayoria
de estos casos se han aplicado sanciones econdmicas a la persona juridica por mal

desempefio del compliance penal.

La idea que presentan los tres articulos gira entorno a que, al no haber una sancién
penal para las personas fisicas, estas pueden asumir riesgos desmesurados para obtener
un mayor beneficio, sin importar las consecuencias en el sistema financiero-econémico,
lo que llevaria a que afecten la autonomia de las personas, ya que las crisis econdmicas

afectan a nivel mundial a las personas.

En consecuencia, los tres articulos siguen la idea que se debe mantener el TBTF y el DI,
pero necesita tener una contrapeso para equilibrar los incentivos, y ese equilibrio lo

daria la sancion penal.

De esta manera entramos en el tercer punto que comparten los tres articulos, que es el
andlisis juridico- econémico de los §§542 y 25c¢ de la Kreditwesengesetz (Ley de crédito)
alemana (a partir de ahora KWG), esto se debe a que tanto en Espafia como en Argentina

no hay un tipo penal para imputar por el mal andlisis de riesgo bancario.

Por esta razoén los tres articulos analizan los §§542 y 25¢c KWG como una funcidon que

deberd tener el banquero o el funcionario bancario a la hora de tomar decisiones,
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teniendo en cuanta que el §25c facilita la imputacion y persecucién penal por parte del
BaFin y el §542 es el tipo penal que permite perseguir por el §25c. También se analiza
gue ocurriria con un tipo penal de esas caracteristicas en la toma de decisiones del

banquero en distintos periodos de tiempo desde un arbol de decisidn.

Los articulos se diferencian entre ellos, en que, el primer trabajo trata como generar un
costo sobre las decisiones del banquero analizando la reforma de la KWG, y los §§542 y

25¢c KWG, y su relacién con las teorias de la pena.

El segundo articulo analiza los institutos del TBTF y DI, y como afectan en la toma de
decisidon del banquero, y cudl seria la funcion de los §§542 y 25¢ KWG, para restringir

esos beneficios.
El tercer articulo, teniendo en cuenta los dos articulos anteriores, incorpora toda esa

informacién en un arbol de decision, analizando en una linea de tiempo desde la

intuicién que ocurriria con la eficiencia de la pena en el corto, mediano y largo plazo.

5. PUBLICACIONES ORIGINALES QUE CONFORMAN LA TESIS DOCTORAL.
5.1. “El §54a de la Ley de Crédito. Ley bancaria - KWG alemana (Gesetz liber das

Kreditwesen. Kreditwesengesetz - KWG) y la prevencidn general negativa”, (pp.9-55).

Revista de Derecho Penal. Derecho penal econémico. Derecho Bancario, Cambiario y
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financiero. Relacion con el Derecho penal-l. 2020-1. Rubinzal-Culzoni. Santa Fe,

Argentina. 2020. ISBN: 978-987-30-1469-7.

EL § 54A DE LA LEY DE CREDITO. LEY
BANCARIA - KWG ALEMANA (GESETZ UBER
DAS KREDITWESEN. KREDITWESENGESETZ —

KWG) Y LA PREVENCION GENERAL NEGATIVA

por SEBASTIAN ALBERTO DoONNA'

Sumario: L. Introduccion. II. Las teorias de la pena. 1. Teorias absolutas. 2. Las teorias
relativas. 3. Prevencion especial. 4. Prevencién general. 5. Prevenciéon general
negativa. 6. Prevencién general positiva. 7. Teoria de la unién. ITI. El proyecto de
reforma de Ley de la KWG. IV. Analisis de los §§ 25 y 54a. V. El § 54a y su
interpretacion en la teoria de la pena. VI. Conclusién. VII. Bibliografia.

Resumen

Este articulo es un resumen con modificaciones de una investigacion
que realicé en los meses de enero y febrero de 2019 en Alemania
como Gustwissenschaftler en la Georg-August Universitit Gottingen,
Institut fiir Kriminalwissenschaften, CEDPAL.

El articulo analiza el § 54a de la KWG desde las teorias de la
pena, llegando a la conclusion de que el mismo fue pensado desde la
idea de la prevencion general negativa y asi lograr la finalidad que
esta teorfa propone, para ello se realiza un repaso de las teorias de la
pena, del proyecto de reforma de la Ley KWG, para luego analizar
los §§ 25 y 54a de la ley y finalmente el andlisis de la pena en el
paragrafo a estudio.

! Doctorando, UBA (tesis presentada); Magister en Derecho y Economia, UBA;
abogado, UBA; Gastwissenschaftler Georg-August Universitit Gottingen. Institut fiir
Kriminalwissenschaften (Alemania); docente, UBA; Doctorando, Universidad de Sa-
lamanca (Espaiia. en curso); Maestria en Economia Aplicada. Universidad Torcuato
Di Tella (en curso).
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Abstract

This article is a summary with some modifications of a research
I conducted in January and February 2019 in Germany as Gastwissens-
chaftler at the Georg-August University Gottingen, Institut fiir Krimi-
nalwissenschaften, CEDPAL.

The article analyzes § 54a of the KWG from the point of view of
the theories of punishment, reaching the conclusion that it was thought
of from the idea of general negative prevention and thus achieve the
purpose that this theory proposes. To do this, a review of the theories
of punishment, of the draft reform of the KWG, is carried out, to then
analyze §§ 25 and 54a of the Law and finally the analysis of punishment
in the paragraph under study.

Palabras clave

Derecho Penal. Bancario. KWG, § 54a. Bank, Strafrecht. Teorias
de la pena.

Keywords
Criminal Law. Banking. KWG, § 54a. Theories of punishment.

L. Introduccién

Este articulo es un resumen con algunas modificaciones de una
investigacion que realicé en los meses de enero y febrero de 2019 en
Alemania como Gastwissenschaftler en la Georg-August Universitit
Gottingen, Institut fir Kriminalwissenschaften, CEDPAL.

La crisis de 2008, periodo en el que se puso de relieve la vulne-
rabilidad del sistema financiero mundial (posiblemente desarrollada a
lo largo de los afios) que es cuando se produce el desplome de la
burbuja inmobiliaria, nutrida del aumento desproporcionado de los ac-
tivos inmobiliarios y préstamos hipotecarios, el endeudamiento de las
familias y el crecimiento de las transacciones opacas?.

2 GOMEZ INIESTA, Diego, La responsabilidad penal de las agencias de cali-
ficaciones crediticias, en DEMETRIO CRESPO, Eduardo (dir.), Crisis financiera y
Derecho Penal Econdmico, B de F, Madrid, 2014, ps. 658/659.
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Para el profesor Feijoo Sdnchez, dicha crisis econémica ha evi-
denciado la importancia del correcto funcionamiento de los mercados
de valores e instrumentos financieros en un sistema econémico carac-
terizado por su financiarizacion o financializacién que no cabe duda
de que ha otorgado el protagonismo de la globalizacion econémica a
los mercados financieros y a los operadores altamente profesionalizados
que los dominan. El debate politico-criminal parece haberse quedado
estancado, en todo caso, en la determinacién de las conductas de abuso
de mercado y de los responsables de sociedades emisoras que deben
ser criminalizadas®.

Esto ha generado que las sociedades busquen culpables penales de
las crisis, entendiendo que los banqueros o quienes invierten en las
bolsas de valores en la busqueda de un beneficio personal han llevado
al colapso del sistema econdmico-financiero.

El resultado de la ltima crisis (2007) llevé a tratar de condenar
a banqueros o gerentes de sociedades financieras por el comportamiento
econémico, el resultado fue que no habia un tipo penal que pudiera
aplicarse a dichas conductas. Toda vez que cuando se intentd imputar
por administracion fraudulenta (§ 2664), la conducta no cumplia los
requisitos necesarios del tipo, lo mismo ocurrié cuando en Alemania
en algunos casos se intenté una imputacién por la via del § 283% del
StGB (Bankrott) que tampoco pudo ser aplicada.

3 FEDOO SANCHEZ, Bemardo, 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 (dir.), Crisis financiera
v Derecho Penal Econdmico cit., p. 852.

4§ 266 Untreue. (1) Wer die ihm durch Gesetz, behordlichen Auftrag oder Rechtsges-
chiift eingeriumte Befugnis, iiber fremdes Vermogen zu verfiigen oder einen anderen
zu verpflichten, mibraucht oder die ihm kraft Gesetzes, behdrdlichen Auftrags,
Rechtsgeschifts oder eines Treueverhiltnisses obliegende Pflicht, fremde Vermogen-
sinteressen wahrzunechmen, verletzt und dadurch dem, dessen Vermdogensinteressen
er zu betreuen hat. Nachteil zufiigt. wird mit Freiheitsstrafe bis zu fiinf Jahren oder
mit Geldstrafe bestraft. (2) § 243 Abs. 2 und die §§ 247, 248a und 263 Abs. 3 gelten
entsprechend.

5 § 283 Bankrott. (1) Mit Freiheitsstrafe bis zu fiinf Jahren oder mit Geldstrafe wird
bestraft, wer bei Uberschuldung oder bei drohender oder eingetretener Zahlungsun-
fihigkeit. 1.Bestandteile seines Vermogens, die im Falle der Er6ffnung des Insolven-
zverfahrens zur Insolvenzmasse gehoren, beiseite schafft oder verheimlicht oder in

11
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Incluso si se realiza un andlisis de los tipos penales, ya sea por
accion u omision, resulta muy dificil imputar al banquero o a los
organos superiores por las consecuencias econémicas de sus actos en
el sistema econémico-financiero.

Otro tema que ha sumado a la idea del § 54a de la KWG es el de
que los bancos poseen un seguro implicito conocido como Teo big to
fail, 0 demasiado grande para caer, que es aplicado por los gobiernos
en caso de que caiga el sistema financiero, en el supuesto particular de

einer den Anforderungen einer ordnungsgeméfen Wirtschaft widersprechenden Weise
zerstort, beschidigt oder unbrauchbar macht, 2. in einer den Anforderungen einer
ordnungsgemiBen Wirtschaft widersprechenden Weise Verlust- oder Spekulationsges-
chiifte oder Differenzgeschiifte mit Waren oder Wertpapieren eingeht oder durch
unwirtschaftliche Ausgaben, Spiel oder Wette tibermifige Betrige verbraucht oder
schuldig wird, 3. Waren oder Wertpapiere auf Kredit beschafft und sie oder die aus
diesen Waren hergestellten Sachen erheblich unter ihrem Wert in einer den Anfor-
derungen einer ordnungsgemibBen Wirtschaft widersprechenden Weise veriuert oder
sonst abgibt, 4. Rechte anderer vortiuscht oder erdichtete Rechte anerkennt, 5. Han-
delsbiicher, zu deren Fithrung er gesetzlich verpflichtet ist, zu fithren unterlit oder
so fiihrt oder veriindert, daB die Ubersicht iiber seinen Vermogensstand erschwert
wird, 6. Handelsbiicher oder sonstige Unterlagen, zu deren Aufbewahrung ein Kau-
fmann nach Handelsrecht verpflichtet ist, vor Ablauf der fiir Buchfithrungspflichtige
bestehenden Aufbewahrungsfristen beiseite schafft, verheimlicht, zerstort oder bes-
chidigt und dadurch die Ubersicht iiber seinen Vermagensstand erschwert, 7. entgegen
dem Handelsrecht, a) Bilanzen so aufstellt, daff die Ubersicht iiber seinen Vermogenss-
tand erschwert wird, oderb) es unterliBt, die Bilanz seines Vermdgens oder das Inventar
in der vorgeschriebenen Zeit aufzustellen, oder, 8. in einer anderen, den Anforderungen
einer ordnungsgemifBen Wirtschaft grob widersprechenden Weise seinen Vermogenss-
tand verringert oder seine wirklichen geschiftlichen Verhiltnisse verheimlicht oder
verschleiert. (2) Ebenso wird bestraft, wer durch eine der in Absatz 1 bezeichneten
Handlungen seine Uberschuldung oder Zahlungsunfihigkeit herbeifiihrt. (3) Der Versuch
ist strafbar. (4) Wer in den Fillenl.des Absatzes 1 die Uberschuldung oder die drohende
oder ei Zahl infihigkeit fahrlissig nicht kennt oder2.des Absatzes 2 die
Uberschuld oder Zahl fihigkeit leichtfertig verursachtwird mit Freiheitsstrafe
bis zu zwei Jahren oder mit Geldstrafe bestraft. (5) Wer in den Fillenl.des Absatzes 1
Nr. 2, 5 oder 7 fahrlissig handelt und die Uberschuldung oder die drohende oder einge-
tretene Zahlungsunfihigkeit wenigstens fahrlissig nicht kennt oder2.des Absatzes 2 in
Verbindung mit Absatz 1 Nr. 2, 5 oder 7 fahrlissig handelt und die Uberschuldung oder
Zahlungsunfihigkeit wenigstens leichtfertig verursacht, wird mit Freiheitsstrafe bis zu zwei
Jahren oder mit Geldstrafe bestraft. (6) Die Tat ist nur dann strafbar, wenn der Titer seine
Zahlungen eingestellt hat oder iiber sein Vermogen das Insolvenzverfahren eroffnet oder
der Erdffnungsantrag mangels Masse abgewiesen worden ist.

12
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la quiebra de un banco se aplica lo que se conoce como seguros de
depasitos (seguro explicito), ha sido demostrado en trabajos empiricos
que dichos seguros incrementan el incentivo a que los bancos tomen
acciones més riesgosas en el mercado, toda vez que el Estado saldrd a
salvarlos®.

Asf las cosas, se entiende que sus costos son bajos en relacién con
la sancion que se le pudiera aplicar si sus actos generan un costo tal
en la sociedad que destruya el capital social de la misma.

Por tanto, Alemania sanciona el § 54a de la KWG; este tipo penal
permite, por un lado, ampliar la capacidad de imputabilidad del ban-
quero, y por el otro, que la pena cumpla correctamente la funcién de
incentivar a que el banquero incorpore en su cdlculo costo-beneficio
el dafio social de sus acciones. De no ser asi, el banquero continia
teniendo mds beneficios en no cooperar con el sistema que de hacerlo.

Uno de los resultados a los que podriamos arribar es la necesidad
de tipos penales que sancionen el mal desempefio de los banqueros en
el sistema econémico, o en otras palabras que generen que el banco
incorpore en sus frade off el costo social de sus acciones, es asi que
estarfamos hablando de una sancién basada en la teorfa de la prevencion
general negativa.

En cuanto a la funcion de la pena, algunos autores como Frister,
que no comparten la idea de la pena desde la prevencion general nega-
tiva’, le han dado un visto bueno a dicha teoria, en cuanto a la funcién
de la pena respecto a la responsabilidad penal de la persona juridica®.

o Ver JIMENEZ, Gabriel; ONGENA, Steven; PEYDRO, José Luis y SAURINA,
Jesiis, Hazardous Times for Monetary Policy: What Do Twentv-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 GERALDO CERQUEIRO, Maria Fabiana Penas, How does personal
bankruptcy law affect start-ups?, Catolic Lisbon School of Business and Economics,
March 2016.

7 FRISTER, Helmut, Strafrecht, Allgemeiner. Teil. Kurz-Lehrbiicher. 7 Auflage,
C. H. Beck, nm 9, Kapitel 2, p. 21.

8 Ver FRISTER, Helmut y BRINKMANN, Sara, Responsabilidad penal de las
personas juridicas. Fundamentacion de la punibilidad desde el punto de vista de las
teorias de la pena. Limites constitucionales de Derecho marterial y Procesal Penal,
Hammurabi, Buenos Aires, 2018.
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El pardgrafo en estudio se encuentra en la Ley KWG, que data de
1961 y constituye la base de la supervision bancaria en Alemania.
Para ello se cuenta con una serie de supervisiones especiales a las
entidades de crédito e instituciones de servicios financieros, la cual
es ejercida por la autoridad. Su objetivo central es garantizar un correcto
funcionamiento de la industria bancaria. Al mismo tiempo, la KWG
se aplica especificamente a las instituciones bancarias, mientras que
una gran variedad de otras leyes especiales se circunscribe sélo al
control del mercado’.

En dicho pais la planificacion de contingencia ya se introdujo en
la ley de reduccion de riesgos y en la planificacion de la reorganizacién
y resolucion de bancos y grupos financieros (Trennbankengesetz) de
mayo de 2013. Las instituciones que la BaFin clasifica como poten-
cialmente sistémicas deben elaborar planes de reestructuracién en Ale-
mania desde el 1° de enero de 2014 y enviarlos a las autoridades de
supervision, los que se revisan periédicamente. Los planes estdn des-
tinados esencialmente a indicar qué partes del banco son sistémica-
mente importantes y cudles no. Sobre esta base, la autoridad de su-
pervision (BaFin) desarrollan un plan resolutivo para cada banco, con
la finalidad de garantizar que sea capaz de tomar una decision rdpida
sobre el futuro de la institucion en una situacién de crisis. Los planes
de recuperacion deben incluir, por ejemplo, propuestas sobre qué me-
didas concretas se pueden tomar en caso de pérdidas significativas o
un déficit de capital para garantizar la viabilidad de la institucion!®.

La relacion entre las dos leyes centrales, la KWG!' y WpHG'?,
juega un papel importante en la comprension de los tipos penales que
alli se encuentran, claro que hay interdependencias entre las dos leyes.
Sin embargo, persiguen objetivos completamente diferentes: mientras
que el KWG se ocupa de los permisos y de la supervision de solvencia

¢ NESTLER, Nina, Bank und Kapitalmarktstrafrechr, Springer, Berlin, 2017, p.
314, nm 759.

10 BERND, Rudolph, Bankregulierung zur Lisung des “too big to fail”. Problems,
en https://www.nomos-elibrary.de/10.5771/0042-059X-2014-2-72/bankre gulierung-zur-
loesung-des-too-big-to-fail-problems-jahrgang-68-20 14-heft-2, p. 83.

! Gesetz iiber das Kreditwesen.

12 Wertpapierhandelsgesetz (Ley de negociacion de valores).
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de las instituciones, la WpHG afecta fundamentalmente a la supervision
del mercado. En consecuencia, el objetivo principal de la KWG es
evitar que las entidades de crédito asuman ciertos riesgos, ya sea a
través de transacciones prohibidas (§ 3 KWG!) o debido a la falta
de aprobacion de sus acciones (§ 32 KWG!4)!,

15 § 3 Verbotene Geschifte. (1) Verboten sind:

1.der Betrieb des Einlagengeschiiftes, wenn der Kreis der Einleger iiberwiegend
aus Betriebsangehtrigen des Unternehmens besteht (Werksparkassen) und nicht sons-
tige Bankgeschiifte betrieben werden, die den Umfang dieses Einlagengeschiiftes iibers-
teigen: 2.die Annahme von Geldbetrigen, wenn der iiberwiegende Teil der Geldgeber
einen Rechtsanspruch darauf hat, dal ihnen aus diesen Geldbetriigen Darlehen gewihrt
oder Gegenstinde auf Kredit verschafft werden (Zwecksparunternehmen); dies gilt
nicht fiir Bausparkassen; 3.der Betrieb des Kreditgeschiftes oder des Einlagenges-
chiftes, wenn es durch Vereinbarung oder geschiiftliche Gepflogenheit ausgeschlossen
oder erheblich erschwert ist, {iber den Kreditbetrag oder die Einlagen durch Barabhe-
bung zu verfiigen. (2) 1CRR-Kreditinstituten und Unternehmen, die einer Instituts-
gruppe, einer Finanzholding-Gruppe oder einer gemischten Finanzholding-Gruppe an-
gehoren, der ein CRR-Kreditinstitut angehort, ist das Betreiben der in Satz 2 genannten
Geschiifte nach Ablauf von 12 Monaten nach Uberschreiten eines der folgenden Schwe-
llenwerte verboten, wennl.bei nach internationalen Rechnungslegungsstandards im
Sinne des § 315e des Handelsgesetzbuchs bilanzierenden CRR-Kreditinstituten und
Institutsgruppen, Finanzholding-Gruppen oder gemischten Finanzholding-Gruppen,
denen ein CRR-Kreditinstitut angehart, die in den Kategorien als zu Handelszwecken
und zur VerduBerung verfiighare finanzielle Vermogenswerte eingestuften Positionen
im Sinne des Artikels | in Verbindung mit Nummer 9 IAS 39 des Anhangs der
Verordnung (EG) Nr. 1126/2008 der Europdischen Kommission vom 3. November
2008 in der jeweils geltenden Fassung zum Abschlussstichtag des vorangegangenen
Geschiiftsjahrs den Wert von 100 Milliarden Euro iibersteigen oder, wenn die Bilan-
zsumme des CRR-Kreditinstituts oder der Institutsgruppe, Finanzholding-Gruppe oder
gemischten Finanzholding-Gruppe, der ein CRR-Kreditinstitut angehort, zum Abs-
chlussstichtag der letzten drei Geschiiftsjahre jeweils mindestens 90 Milliarden Euro
erreicht, 20 Prozent der Bilanzsumme des CRR-Kreditinstituts, der Institutsgruppe,
Finanzholding-Gruppe oder gemischten Finanzholding-Gruppe, der ein CRR-Kredi-
tinstitut angehort, des vorausgegangenen Geschiftsjahrs tibersteigen, es sei denn, die
Geschiifte werden in einem Finanzhandelsinstitut im Sinne des § 25f Absatz 1 be-
trieben. oder2.bei den sonstigen der Rechnungslegung des Handelsgesetzbuchs unter-
liegenden CRR-Kreditinstituten und Institutsgruppen, Finanzholding-Gruppen oder ge-
mischten Finanzholding-Gruppen, denen ein CRR-Kreditinstitut angehort, die dem
Handelsbestand nach § 340e Absatz 3 des Handelsgesetzbuchs und der Liquiditits-
reserve nach § 340e Absatz 1 Satz 2 des Handelsgesetzbuchs zuzuordnenden Positionen
zum Abschlussstichtag des vorangegangenen Geschiftsjahrs den Wert von 100 Mi-
lliarden Euro iibersteigen oder, wenn die Bilanzsumme des CRR-Kreditinstituts oder

15
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der Institutsgruppe, Finanzholding-Gruppe oder gemischten Finanzholding-Gruppe,
der ein CRR-Kreditinstitut angehort, zum Abschlussstichtag der letzten drei Ges-
chiiftsjahre jeweils mindestens 90 Milliarden Euro erreicht, 20 Prozent der Bilanzsum-
me des CRR-Kreditinstituts, der Institutsgruppe, Finanzholding-Gruppe oder ge-
mischten Finanzholding-Gruppe. der ein CRR-Kreditinstitut angehort, des vorausge-
gangenen Geschiftsjahrs iibersteigen, es sei denn, die Geschifte werden in einem
Finanzhandelsinstitut im Sinne des § 25f Absatz 1 betrieben. 2Nach Malgabe von
Satz | verbotene Geschifte sind: 1.Eigengeschifte; 2.Kredit- und Garantiegeschiifte
mit: a) Hedgefonds im Sinne des § 283 Absatz 1 des Kapitalanlagegesetzbuches oder
Dach-Hedgefonds im Sinne des § 225 Absatz 1 des Kapitalanlagegesetzbuches oder,
sofern die Geschifte im Rahmen der Verwaltung eines Hedgefonds oder Dach-He-
dgefonds getitigt werden, mit deren Verwaltungsgesellschaften; b) EU-AIF oder aus-
lindischen AIF im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuches, die im betriichtlichem
Umfang Leverage im Sinne des Artikels 111 der Delegierten Verordnung (EU) Nr.
231/2013 der Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Erginzung der Richtlinie
2011/61/EU des Europiischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf Ausnahmen,
die Bedingungen fiir die Austibung der Titigkeit, Verwahrstellen, Hebelfinanzierung,

sofern die Geschifte im Rahmen der Verwaltung des EU-AIF oder auslindischen
AIF getiitigt werden, mit deren EU-AIF-Verwaltungsgesellschaften oder ausldndischen
AIF-Verwaltungsgesellschaften; 3.der Eigenhandel im Sinne des § 1 Absatz la Satz
2 Nummer 4 Buchstabe d mit Ausnahme der Market-Making-Tétigkeiten im Sinne
des Artikels 2 Absatz 1 Buchstabe k der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 vom 14.
Mirz 2012 iiber Leerverkiiufe und bestimmte Aspekte von Credit Default Swaps (ABI.
L 86 vom 24.3.2012, S. 1) (Market-Making-Titigkeiten); die Ermichtigung der Bun-
desanstalt zu Einzelfallregelungen nach Absatz 4 Satz 1 bleibt unberiihrt. 3 Nicht
unter die Geschifte im Sinne des Satzes 2 fallen:

1. Geschifte zur Absicherung von Geschiiften mit Kunden auller AIF oder Ver-
waltungsgesellschaften im Sinne von Satz 2 Nummer 2;

2. Geschiifte, die der Zins-, Wihrungs-, Liquiditiits-, und Kreditrisikosteuerung des
CRR-Kreditinstituts, der Institutsgruppe, der Finanzholding-Gruppe, der gemischten
Finanzholding-Gruppe oder des Verbundes dienen: einen Verbund in diesem Sinne
bilden Institute, die demselben institutsbezogenen Sicherungssystem im Sinne des Ar-
tikels 113 Nummer 7 Buchstabe ¢ der Verordnung des Europiischen Parlaments und
des Rates tiber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen an-
gehoren;

3. Geschiifte im Dienste des Erwerbs und der Veriuferung langfristig angelegter
Beteiligungen sowie Geschifte, die nicht zu dem Zweck geschlossen werden, bes-
tehende oder erwartete Unterschiede zwischen den Kauf- und Verkaufspreisen oder
Schwankungen von Marktkursen, -preisen, -werten oder Zinssiitzen kurzfristig zu nut-
zen, um so Gewinne zu erzielen. (3) 1CRR-Kreditinstitute und Unternehmen, die
einer Institutsgruppe, einer Finanzholdinggruppe oder einer gemischten Finanzholdin-
geruppe angehéren, der ein CRR-Kreditinstitut angehort, und die einen der Schwe-
llenwerte des § 3 Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 oder Nummer 2 iiberschreiten, ha-

16
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benl.binnen sechs Monaten nach dem Uberschreiten eines der Schwellenwerte anhand
einer Risikoanalyse zu ermitteln. welche ihrer Geschiifte im Sinne des Absatzes 2
Satz 1 verboten sind, und2.binnen 12 Monaten nach dem Uberschreiten eines der
Schwellenwerte die nach Satz 1 Nummer | ermittelten bereits betriebenen verbotenen
Geschiifte zu beenden oder auf ein Finanzhandelsinstitut zu iibertragen. 2Die Risi-
koanalyse nach Satz 1 Nummer | hat plausibel, umfassend und nachvollziehbar zu
sein und ist schriftlich zu dokumentieren. 3Die Bundesanstalt kann die Frist nach Satz
1 Nummer 2 im Einzelfall um bis zu 12 Monate verlingern; der Antrag ist zu be-
griinden. (4) 1Die Bundesanstalt kann einem CRR-Kreditinstitut oder einem Unter-
nehmen, das einer Institutsgruppe, einer Finanzholding-Gruppe oder einer gemischten
Finanzholding-Gruppe angehért, der auch ein CRR-Kreditinstitut angehért, unabhingig
davon, ob die Geschiifte nach Absatz 2 den Wert nach Absatz 2 Satz | iiberschreiten,
die nachfolgenden Geschiifte verbieten und anordnen, dass die Geschiifte einzustellen
oder auf ein Finanzhandelsinstitut im Sinne des § 25f Absatz 1 zu iibertragen sind,
wenn zu besorgen ist, dass diese Geschiifte, insbesondere gemessen am sonstigen
Geschiiftsvolumen. am Ertrag oder an der Risikostruktur des CRR-Kreditinstituts oder
des Unternehmens, das einer Institutsgruppe, einer Finanzholding-Gruppe oder einer
gemischten Finanzholding-Gruppe angehort, der auch ein CRR-Kreditinstitut angehort,
die Solvenz des CRR-Kreditinstituts oder des Unternehmens, das einer Institutsgruppe,
einer Finanzholding-Gruppe oder einer gemischten Finanzholding-Gruppe angehdrt,
der auch ein CRR-Kreditinstitut angehort, zu gefihrden drohen: 1. Market-Making-
Titigkeiten; 2. sonstige Geschifte im Sinne von Absatz 2 Satz 2 oder Geschiifte mit
Finanzinstrumenten, die ihrer Art nach in der Risikointensitiit mit den Geschiften des
Absatzes 2 Satz 2 oder des Satzes | Nummer 1 vergleichbar sind.2Die Bundesanstalt
hat bei Anordnung im Sinne des Satzes 1 dem Institut eine angemessene Frist ein-
Zurdumen.

4§ 32, Erlaubnis. (1) 1Wer im Inland gewerbsmiBig oder in einem Umfang,
der einen in kaufmiinnischer Weise eingerichteten Geschiftsbetrieb erfordert, Ban-
kgeschifte betreiben oder Finanzdienstleistungen erbringen will, bedarf der schriftli-
chen Erlaubnis der Aufsichtsbehorde; die Bundesanstalt hat § 37 Absatz 4 des Ver-
waltungsverfahrensgesetzes anzuwenden. 2Der Erlaubnisantrag mul enthaltenl.einen
geeigneten Nachweis der zum Geschiftsbetrieb erforderlichen Mittel; 2.die Angabe
der Geschiftsleiter; 3.die Angaben, die fiir die Beurteilung der Zuverlissigkeit der
Antragsteller und der in § 1 Abs. 2 Satz 1 bezeichneten Personen erforderlich sind;
4.die Angaben, die fiir die Beurteilung der zur Leitung des Instituts erforderlichen
fachlichen Eignung der Inhaber und der in § 1 Abs. 2 Satz 1 bezeichneten Personen
erforderlich sind: 4a. die Angaben, die fiir die Beurteilung, ob die Geschiiftsleiter
iiber die zur Wahmehmung ihrer Aufgabe ausreichende Zeit verfiigen, erforderlich
sind; S.einen tragfihigen Geschiftsplan, aus dem die Art der geplanten Geschiifte,
der organisatorische Aufbau und die geplanten internen Kontrollverfahren des Instituts
hervorgehen; 6.sofern an dem Institut bedeutende Beteiligungen gehalten werden: a)
die Angabe der Inhaber bedeutender Beteiligungen, b) die Hohe dieser Beteiligungen,
c) die fiir die Beurteilung der Zuverlissigkeit dieser Inhaber oder gesetzlichen Vertreter
oder personlich haftenden Gesellschafter erforderlichen Angaben, d) sofern diese Inha-
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ber Jahresabschliisse aufzustellen haben: die Jahresabschliisse der letzten drei Ges-
chiiftsjahre nebst Priifungsberichten von unabhingigen AbschluBpriifern, sofern solche
zu erstellen sind, unde) sofern diese Inhaber einem Konzern angehoren: die Angabe
der Konzemnstruktur und, sofern solche Abschliisse aufzustellen sind, die konsolidierten
Konzernabschliisse der letzten drei Geschiftsjahre nebst Priifungsberichten von una-
bhingigen AbschluBpriifern, sofern solche zu erstellen sind; 6a. sofern an dem Institut
keine bedeutenden Beteiligungen gehalten werden, die maximal 20 grofiten Anteilseig-
ner; 7.die Angabe der Tatsachen, die auf eine enge Verbindung zwischen dem Institut
und anderen natiirlichen Personen oder anderen Unternechmen hinweisen; 8.die Angabe
der Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans nebst der zur Beurteilung ihrer
Zuverlidssigkeit und Sachkunde erforderlichen Tatsachen sowie Angaben, die fiir die
Beurteilung erforderlich sind, ob sie der Wahrnehmung ihrer Aufgabe ausreichende
Zeit widmen konnen.3Die nach Satz 2 einzureichenden Anzeigen und vorzulegenden
Unterlagen sind durch Rechtsverordnung nach § 24 Abs. 4 niher zu bestimmen. 4Die
Pflichten nach Satz 2 Nr. 6 Buchstabe d und e bestehen nicht fiir Finanzdienstleis-
tungsinstitute. (1a) 1Wer neben dem Betreiben von Bankgeschiften oder der Erbrin-
gung von Finanzdienstleistungen im Sinne des § | Absatz la Satz 2 Nummer | bis
5 und 11 auch Eigengeschift betreiben will, bedarf auch hierfiir der schriftlichen
Erlaubnis der Bundesanstalt. 2Dies gilt unabhiingig von einem Betreiben von Ban-
kgeschiften oder dem Erbringen von Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Absatz
la Satz 2 Nummer 1 bis 5 und 11 auch dann, wenn das Unternehmen das Eigengeschift
als Mitglied oder Teilnehmer eines organisierten Marktes oder eines multilateralen
Handelssystems oder mit einem direkten elektronischen Zugang zu einem Handelsplatz
oder mit Warenderivaten, Emissionszertifikaten oder Derivaten auf Emissionszertifi-
kate betreibt. 3Einer schriftlichen Erlaubnis der Bundesanstalt bedarf es in den Fallen
des Satzes 2 nicht, wennl.das Eigengeschiift von einem Unternehmen, das keine Ban-
kgeschiifte betreibt oder Finanzdienstleistungen erbringt, betrieben wird, um objektiv
messbar die Risiken aus der Geschiftstitigkeit oder dem Liquiditdts- und Finanzma-
nagement des Unternehmens oder der Gruppe, dem das Unternehmen angehért, zu
reduzieren, 2.das Eigengeschift mit Emissionszertifikaten von einem Betreiber im
Sinne des § 3 Nummer 4 des Treibhausgas-Emissionshandelsgesetzes betrieben wird,
der keine Bankgeschiifte betreibt und Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Absatz
la Satz 2 Nummer 1 bis 4 erbringt oder3.1das Eigengeschiift ausschlieBlich mit Waren-
termingeschiiften, Emissionszertifikaten und Derivaten auf Emissionszertifikate be-
triecben wird unda)das Unternehmen nicht Teil einer Unternehmensgruppe ist, die in
der Haupttiitigkeit Bankgeschifte betreibt oder Finanzdienstleistungen im Sinne des

§ 1 Absatz la Satz 2 Nummer 1 bis 4 erbringt, b) das Bankgeschiift des Unter-
nehmens und der Gruppe im Verhiltnis zu der sonstigen Titigkeit des Unternchmens
sowie der Gruppe auf individueller und aggregierter Basis eine Nebentitigkeit im
Sinne des Artikels 1 der Delegierten Verordnung (EU) 592/2017 ist undc) 1das Un-
ternchmen die Inanspruchnahme dieser Ausnahme der Bundesanstalt jihrlich anzeigt.
2Fir Zeitpunkt, Inhalt und Form der Anzeige und gegebenenfalls fir die Fihrung
eines offentlichen Registers konnen nilhere Bestimmungen in der Rechtsverordnung
nach § 24 Absatz 4 erlassen werden; insbesondere kann dem Betreiber ein schreibender
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Zugriff auf die fir dieses Unternehmen einzurichtende Seite des Registers eingeraumt
und er mit der Verantwortung fiir die Richtigkeit und Aktualitidt der Seite belastet
werden. 2Einer schriftlichen Erlaubnis der Bundesanstalt bedarf es auch, wenn ein
Institut, dem eine Erlaubnis nach § 32 Absatz 1 Satz | erteilt wurde, eigene Finan-
zinstrumente vertreibt, soweit dies nicht ohnehin bereits als Betreiben eines Bankges-
chifts oder als Erbringen einer Finanzdienstleistung nach Absatz 1 Satz | oder als
Betreiben des Eigengeschifts nach Satz 1 unter Erlaubnisvorbehalt steht. 3Ein Un-
ternchmen, das nach Satz 2 der schriftlichen Erlaubnis der Bundesanstalt bedarf, gilt
als Finanzdienstleistungsinstitut. 4Absatz 1 Satz 1 Halbsatz 2 und die Absiitze 2, 4
und 5 sowie die §§ 33 bis 38 sind entsprechend anzuwenden.(1b) Die Erlaubnis fiir
das eingeschrinkte Verwahrgeschift im Sinne des § 1 Absatz 1a Satz 2 Nummer 12
kann nur erteilt werden, wenn die Erlaubnis zur Erbringung mindestens einer Finan-
zdienstleistung im Sinne des § 1 Absatz 1a Satz 2 Nummer 1 bis 4 oder zum Betreiben
eines Bankgeschifts im Sinne des § 1 Absatz 1 Satz 2 vorliegt oder gleichzeitig erteilt
wird; mit Erloschen oder Aufhebung dieser Erlaubnis erlischt die Erlaubnis fiir das
eingeschriankte Verwahrgeschift. (1c) 1Zentralverwahrer, die nach Artikel 16 Absatz
I der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zugelassen sind, bendtigen fiir das Erbringen
von Kerndienstleistungen im Sinne des Abschnitts A des Anhangs zur Verordnung
(EU) Nr. 909/2014 und von nichtbankartigen Nebendienstleistungen im Sinne des
Abschnitts B des Anhangs zur Verordnung (EU) Nr. 909/2014 sowie fiir das Betreiben
von Bankgeschiften und das Erbringen von Finanzdienstleistungen, die zugleich Wer-
tpapierdienstleistungen im Sinne des § 2 Absatz 8 des Wertpapierhandelsgesetzes
sind, keine Erlaubnis nach Absatz 1 Satz 1, soweit das Betreiben dieser Bankgeschiifte
oder das Erbringen dieser Finanzdienstleistungen von der Zulassung nach Artikel 16
Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 umfasst ist. 2Satz 1 gilt fiir das Betreiben
des Eigengeschifts entsprechend. (1d) Zentralverwahrer im Sinne des Artikels 54
Absatz 3 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014, die eine Erlaubnis nach Absatz 1 Satz
1 zum Betreiben von Bankgeschiften nach § 1 Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 und 2
haben, bendtigen fiir das Erbringen von bankartigen Nebendienstleistungen im Sinne
des Abschnitts C des Anhangs zur Verordnung (EU) Nr. 909/2014 keine weitere
Erlaubnis nach Absatz 1 Satz 1 fiir das Betreiben von Bankgeschiften oder das Er-
bringen von Finanzdienstleistungen. soweit das Erbringen der bankartigen Neben-
dienstleistungen von der Genehmigung nach Artikel 54 Absatz 2 der Verordnung
(EU) Nr. 909/2014 umfasst ist. (le) Benannte Kreditinstitute im Sinne des Artikels
54 Absatz 4 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014, die eine Erlaubnis nach Absatz 1
Satz | zum Betreiben von Bankgeschiften nach § 1 Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 und
2 haben, benétigen fiir das Erbringen von bankartigen Nebendienstleistungen im Sinne
des Abschnitts C des Anhangs zur Verordnung (EU) Nr. 909/2014 keine weitere
Erlaubnis nach Absatz 1 Satz 1 fiir das Betreiben von Bankgeschiften oder das Er-
bringen von Finanzdienstleistungen. soweit das Erbringen der bankartigen Neben-
dienstleistungen von der Genehmigung nach Artikel 54 Absatz 2 der Verordnung
(EU) Nr. 909/2014 umfasst ist. (1f) 1Wer im Inland gewerbsmiBig oder in einem
Umfang, der einen in kaufminnischer Weise eingerichteten Geschiiftsbetrieb erfordert,
als Datenbereitstellungsdienst titig werden will, bedarf der schriftlichen Erlaubnis der
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Bundesanstalt; die Bundesanstalt hat § 37 Absatz 4 des Verwaltungsverfahrensgesetzes
anzuwenden. 2Der Erlaubnisantrag muss enthalten: 1. die Angabe der Geschiiftsleiter:
2. die Angaben, die fiir die Beurteilung der Zuverlissigkeit der Geschiiftsleiter erfor-
derlich sind; 3. die Angaben, die fiir die Beurteilung der zur Leitung des Unternehmens
erforderlichen fachlichen Eignung der in § 1 Absatz 2 Satz 1 bezeichneten Personen
erforderlich sind; 4. die Angaben, die fiir die Beurteilung, ob die Geschiftsleiter iiber
die zur Wahmehmung ihrer Aufgabe ausreichende Zeit verfiigen, erforderlich sind;
5. einen tragfihigen Geschiiftsplan, aus dem die Art der geplanten Geschifte, der
organisatorische Aufbau und die geplanten internen Kontrollverfahren des Unterneh-
mens hervorgehen; 6. die Angabe der Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsor-
gans nebst der zur Beurteilung ihrer Zuverlissigkeit und Sachkunde erforderlichen
Tatsachen sowie Angaben, die fiir die Beurteilung erforderlich sind, ob sie der
Wahrnehmung ihrer Aufgabe ausreichend Zeit widmen kénnen. 3Das Nihere zu [nhalt
und Form des Erlaubnisantrages regeln die technischen Regulierungs- und Durchfiih-
rungsstandards gemiil Artikel 61 Absatz 4 und 5 der Richtlinie 2014/65/EU. 4Abwei-
chend von den Sitzen 1 bis 3 ist Instituten und Trégern einer inldndischen Borse,
die eine Borse, ein multilaterales Handelssystem oder ein organisiertes Handelssystem
betreiben, die Tatigkeit als Datenbereitstellungsdienst gestattet, sofern festgestellt wur-
de, dass sie den Anforderungen des Titels V der Richtlinie 2014/65/EU geniigen.
SDiese Dienstleistungen sind in ihre Erlaubnis eingeschlossen. (2) 1Die Bundesanstalt
kann die Erlaubnis unter Auflagen erteilen. die sich im Rahmen des mit diesem Gesetz
verfolgten Zweckes halten miissen. 2Sie kann die Erlaubnis auf einzelne Bankgeschiifte
oder Finanzdienstleistungen beschriinken. (3) Vor Erteilung der Erlaubnis hat die Bun-
desanstalt die fiir das Institut in Betracht kommende Sicherungseinrichtung zu héren.
(3a) IMit der Erteilung der Erlaubnis ist dem Institut, sofern es nach den Vorschriften
des Zweiten Abschnittes des Einlagensicherungsgesetzes oder nach § 8 Absatz 1 des
Anl hidi es beitragspflichtig ist, die Entschiidigungseinrichtung mitzu-
teilen, der das Institut zugeordnet ist. 2Bezieht sich die Tatigkeit eines Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens im Sinne des § 2 Absatz 10 des Wertpapierhandelsge-
setzes auf strukturierte Einlagen im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes und wird
die strukturierte Einlage von einem Kreditinstitut ausgegeben, das Mitglied eines Ein-
lagensicherungssystems im Sinne des Einlagensicherungsgesetzes ist, so deckt das
Einlagensicherungssystem des Kreditinstituts auch die von dem Kreditinstitut ausge-
gebenen strukturierten Einlagen ab. (4) Die Bundesanstalt hat die Erteilung der Er-
laubnis im Bundesanzeiger bekannt zu machen. (5) 1Die Bundesanstalt hat auf ihrer
Internetseite ein Institutsregister zu fiihren, in das sie alle inlindischen Institute, denen
eine Erlaubnis nach Absatz 1, auch in Verbindung mit § 53 Abs. 1 und 2, erteilt
worden ist, mit dem Datum der Erteilung und dem Umfang der Erlaubnis und gege-
benenfalls dem Datum des Erloschens oder der Aufhebung der Erlaubnis einzutragen
hat. 2Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht
der Zustimmung des Bundesrates bedarf, nidhere Bestimmungen zum Inhalt des Re-
gisters und den Mitwirkungspflichten der Institute bei der Fithrung des Registers er-
lassen. (5a) 1Die Bundesanstalt fithrt auf ihrer Internetseite ein 6ffentlich zugingliches
Register, in das sie alle Datenbereitstellungsdienste, denen eine Erlaubnis nach § 32
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Basado en la estructura bésica del panorama crediticio alemdn y
la supervision bancaria dualista por parte de la BaFin'® la que se encarga
de la totalidad de la supervision financiera. Entre los distintos institutos
financieros en Alemania se hace una distincién entre los piblicos, los
privados y los cooperativos. La propia KWG también procede de acuer-
do a esta asignacion (ver § 40 [1], N° 1, KWG'7)!S,

La ley regula todos los servicios bancarios que brindan tanto los
comerciales como los bancos especiales o de inversion; los hechos

Absatz If erteilt worden ist, mit dem Datum der Erteilung und dem Umfang der
Erlaubnis und gegebenenfalls dem Datum des Erloschens oder der Aufhebung der
Erlaubnis eintréigt. 2Das Erloschen oder die Authebung der Erlaubnis bleibt fiir einen
Zeitraum von fiinf Jahren ab der entsprechenden Entscheidung im Register eingetragen.
(6) 1Soweit einem Zahlungsinstitut eine Erlaubnis nach § 10 Absatz 1 Satz 1 des
Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes oder einem E-Geld-Institut eine Erlaubnis nach §
11 Absatz | Satz 1 des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes erteilt worden ist und dieses
zusitzlich Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. la Satz 2 Nr. 9 erbringt,
bedarf dieses Zahlungsinstitut oder E-Geld-Institut keiner Erlaubnis nach Absatz 1.
2Die Anzeigepflicht nach § 14 Abs. 1 ist zu erfiillen und § 14 Abs. 2 bis 4 anzu-
wenden.(7) 1Auf den Beschlussentwurf der Bundesanstalt nach Artikel 14 Absatz 2
der Verordnung (EU) Nr. 1024/2013 sind die Absitze 1, 2 Satz | und Absatz 3
entsprechend anzuwenden. 2Die Aufgaben nach den Absiitzen 3a bis 5 obliegen der
Bundesanstalt unbeschadet davon, ob die Erlaubnis durch die Europiische Zentralbank
oder die Bundesanstalt erteilt wird.

> NESTLER, Bank und Kapitalimarkistrafrecht cit., p. 314, nm 761.

16 Bundesanstat fiir Finanzdiensileistungsaufsucht.

17§ 40. Bezeichnung “Sparkasse™. (1) Die Bezeichnung “Sparkasse” oder eine
Bezeichnung, in der das Wort “Sparkasse” enthalten ist, diirfen in der Firma, als
Zusatz zur Firma, zur Bezeichnung des Geschiftszwecks oder zu Werbezwecken nur
fithren1.6tfentlich-rechtliche Sparkassen, die eine Erlaubnis nach § 32 besitzen; 2.
andere Unternechmen, die bei Inkraftireten dieses Gesetzes eine solche Bezeichnung
nach den bisherigen Vorschriften befugt gefiihrt haben; 3.Unternehmen, die durch
Umwandlung der in Nummer 2 bezeichneten Unternehmen neu gegriindet werden,
solange sie auf Grund ihrer Satzung besondere Merkmale, insbesondere eine am Ge-
meinwohl orientierte Aufgabenstellung und eine Beschrinkung der wesentlichen Ges-
chiftstitigkeit auf den Wirtschaftsraum, in dem das Unternehmen seinen Sitz hat, in
dem Umfang wie vor der Umwandlung aufweisen. (2) Kreditinstitute im Sinne des
§ 1 des Gesetzes iiber Bausparkassen diirfen die Bezeichnung “Bausparkasse”, ein-
getragene Genossenschaften, die einem Priifungsverband angehoren, die Bezeichnung
“Spar- und Darlehenskasse™ fithren.

8 NESTLER, Bank und Kapitalmarkistrafrecht cit., p. 313, nm 758.
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penales establecidos en la KWG tienen un pardgrafo en particular, el
cual impone la responsabilidad penal a los gerentes de las entidades
bancarias por la mala gestion de riesgos.

Una funcién importante de la KWG es especificar qué evaluaciones
de riesgo debe realizar un banco antes de otorgar un préstamo. Este
proceso generalmente se conoce como verificacion de crédito € incluye
los siguientes componentes: riesgo de crédito, riesgos de la informa-
cion, riesgo de mercado, riesgo de liquidez y riesgo operacional.

Asf las cosas, la auditoria analiza las posibles complicaciones que
pueden surgir como resultado de la insolvencia (riesgo de incumpli-
miento) o la falta de conocimiento (riesgo de informacion) de un pres-
tatario. Sin embargo, también se tienen en cuenta los problemas que
podrian surgir de los movimientos del mercado (riesgo de mercado)
y la posible insolvencia del banco (riesgo de liquidez). Incluso la falla
potencial de las personas y los sistemas (riesgo operacional) debe es-
timarse de acuerdo con la KWG.

II. Las teorias de la pena

Sostiene Kindhduser que la cuestién fundamental del Derecho Pe-
nal, donde el Estado se apropia del derecho a castigar a sus ciudadanos
—con consecuencias posiblemente amenazantes desde el punto de vista
existencial—, ha sido respondida de manera diferente en principio y
en detalle durante siglos. El dnico hecho indiscutible hoy en dia es
que el Estado debe tener derecho a castigar las conductas socialmente
nocivas para garantizar la libre convivencia de sus ciudadanos. En
este caso, el Derecho Penal debe entenderse como ulfima ratio, sélo
puede intervenir de manera subsidiaria si no se dispone de medios
moderados; sin embargo, es polémico si ciertos fines pueden perse-
guirse con la amenaza y la imposicién de penas o no'.

El propésito del castigo ha sido discutido durante siglos. Aqui, las
teorias de la pena “absolutas™ y “relativas” se enfrentan entre si, las
cuales, a su vez, estdn representadas de diferentes formas®. El Derecho

19 KINDHAUSER, Urs, Strafrecht Allgemeiner Teil, Nomos, p. 37, § 2, nm 8.
20 MURMANN, Uwe, Grundkurs Strafrecht. 3 Auflage, Beck. Miinchen, 2015,
p- 21, mn. 16.

[
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Penal decide independientemente sobre la naturaleza y el alcance de
la pena. Hasta donde sabemos: los delitos son sélo aquellos ataques
a intereses legales que niegan la capacidad legal de la victima a tener
tales derechos?!.

Como es sabido, en un Estado de Derecho no se impone ninguna
sancion hasta que se haya cometido un delito. De esta manera ya no
puede deshacer el crimen y, por lo tanto, siempre es demasiado tarde
(llega después del hecho) —a diferencia de las medidas de la policia
para evitar el peligro— y la ley lo regula —para proteger por medio del
castigo los intereses violados de las victimas—. Por lo tanto, se plantea
la cuestion de qué sentido tiene y deberia tener la imposicién de una
sancion. La historia intelectual de la humanidad demuestra que esta
pregunta, que parece tan simple y tan fundamental para el Derecho
Penal, no es fécil de responder. Aunque esta cuestion siempre ha sido
considerada, no sélo en la ciencia del Derecho Penal, sino también
en la Filosoffa, todavia no fue posible encontrar una respuesta gene-
ralmente aceptada®.

1. Teorias absolutas

Segin las teorfas absolutas, el castigo es “incondicional” en el
sentido de que no persigue ningiin proposito social futuro. La justifi-
cacion de la pena estd en el autor (como persona racional) y en el
acto cometido por €l. De esta manera, se castiga por el solo hecho de
haber cometido un injusto (Punitur quia peccatum est)>.

Los seguidores de la teoria retributiva (especialmente Immanuel
Kant [1724-1804] y Georg Wilhelm Friedrich Hegel [1770-1831]) asu-
men que el injusto debe ser seguido por un castigo no permanente,
duro y, segin Kant, también del mismo tipo; en Hegel, sdlo segtin el
valor para restaurar la justicia. En consecuencia, existe una compen-
sacion por medio de la culpabilidad por parte del autor. Esta idea hace

2 KLESCZEWSKI, Diethelm, Strafrecht. Allgemeiner Teil. Das examensrelevante
Kernwissen im Grundriss, Leipziger Universititsverlag, 2017, p. 7, § 1, nm 16.

2 FRISTER, Strafrecht, Allgemeiner Teil. Kurz-Lehrbiicher. 7 Auflage cit., nm
1, Kapitel 2, p. 18.

2 MURMANN, Uwe, Grundkurs Strafrecht. 3 Auflage, Beck. Miinchen, 2015,
p- 21, nm 18.

[35]
w
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a la formula atribuida a Hegel —que el castigo es la “negacion de la
negacion [actual] de la ley”- sorprendentemente clara. Las conse-
cuencias de la visién de Kant se hacen muy visibles en el ejemplo de
la isla, segiin la cual, incluso si las personas que viven en una isla
deciden irse y disolver la sociedad, el dltimo asesino en prision tendria
que ser ejecutado de antemano, de modo que todo el mundo pudiera
experimentar lo que valen sus actos>.

Hegel? estd de acuerdo con Kant en que el castigo debe ser impuesto
s6lo por el bien de la justicia. Pero intenta explicar con mds detalle
por qué cada hombre tiene que experimentar lo que valen sus actos.
El punto de partida es la consideracién de que el hombre, con cada
una de sus acciones, afirma al mismo tiempo la correccion general de
esta accion: “Porque en su accion como ser racional yace algo que es
universal, que a través de €1 se establece una ley”. Sobre esta base,
Hegel ve en la comision del delito la afirmacion de que por el hecho
de ser la ley violada no debe aplicarse. Aunque esta afirmacién es
contradictoria, ya que el hombre, como ser racional, siempre quiere
la validez de la ley, por lo tanto es “en si mismo nulo sin valor”;
pero esta autocontradiccion debe “manifestarse” externamente para que
la ley siga siendo “real”. Esto solo puede suceder si la ley establecida
se le aplica al autor por el delito, es decir, se le inflige un mal, del
mismo modo que el delito le ha infligido un mal a otro?.

Ahora bien, segiin Kant, la tarea de la pena es hacer cumplir la
justicia. El castigo solo puede imponerse al autor del hecho porque
éste ha cometido un delito; de lo contrario —con una sancién adecuada—,
el hombre sélo serfa tratado como una cosa para las intenciones de
otro y de esta manera comparado con un objeto o cosa que estd en
la ley de propiedad. Ademds, en Kant la justicia debe realizarse toda
vez que la realizacion de ésta es un imperativo categérico. Si se pierde

** WESSELS, BEULKE y SATZGER, Strafrecht Allgemeiner Teil. Die Straftat
und ihr Aufbau. 44. Auflage, C. F. Miiller, § 1, nm 12, p. 6.

3 KANT, Methaphysik der Sitten, Werkausgade BD 8, 1977, S. 455.

% Vel fiir HEGELS, Straftheorie die Grundiinien der Philosophie des Rechts
(1821), §§ 90-13. Dieser Passage sind auch die folgenden Zitate entnommen. Sie ist
abgedruckt bei Vormbaum. Texte zur Strafrechtstheorie der Neuzeir (1993), Bd. 1L
S. 61-69.

27 FRISTER, ob. cit., nm 5, Kapitel 2, p. 19.
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la justicia, ya no vale la pena que la gente viva en la tierra. Por el
contrario, Hegel ve al delito como una violacién del derecho, una
negacion de la ley: la infraccion plantea un reclamo de validez, que
el castigo encuentra como “negacion de la negacién” y, por lo tanto,
como “restauracion de la ley™: el castigo es por la negacion del De-
recho?.

Para Murmann, en la teorfa retributiva el propdsito del castigo es
restaurar el derecho violado. Puesto que el término “retribucion” no
expresa adecuadamente este propdsito, sino que se asocia mds bien
con la “venganza”, también se puede hablar de “compensacioén por la
culpa”. Para la comprension de esta teoria es fundamental la concepeion
subyacente del hombre: el delincuente es una persona racional. Asi
las cosas, con su ofensa no sé6lo viola una orden que se le ha dado
desde fuera, sino que también viola la ley como orden intelectual, en
la que €l mismo tiene una parte sustantiva. Su desconocimiento de la
norma de prohibicién, que de hecho se expresa, es la opinién de una
personaracional sobre los derechos de los demds. Esta “contrapropuesta
a la ley aplicable” es rechazada por la sancion, no sélo en interés de
los demds miembros de la comunidad del derecho, sino también en
interés del propio autor, que respeta la sancién como persona juridica
(y no sélo como sujeto de medidas educativas)®.

La teoria de las retributivas (o la idea de la compensacién de la
pena) se ha reconocido en el articulo 46.1, 1 del Codigo Penal aleméan:
“La culpabilidad del delincuente es la base para la imposicion de la
pena”. Esta orientacion hacia la culpabilidad corresponde al principio
de la culpabilidad consagrado en la dignidad humana (art. 1° de la
Ley Fundamental) (“No hay castigo sin culpa™). Esto garantiza que
no se imponga para disuadir a otros posibles autores, una pena con
fines educativos, ni que se imponga una pena que exceda el grado de
culpabilidad personal del autor. Por el contrario, esto garantiza que el
castigo pueda seguir siendo legitimado incluso si el autor del delito
ya no representa ningtin peligro, y que el castigo no parece ser necesario
para influir en el publico en general. Asi pues, la teorfa preventiva

2 KINDHAUSER, ob. cit., p. 37, § 2, nm 10.
¥ MURMANN, ob. cit., p. 22, mn. 22.
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puede utilizarse facilmente para justificar el castigo de un delincuente
nazi que, décadas después de sus terribles actos, vive plenamente in-
tegrado en la Republica Federal de Alemania™®.

Para el profesor Klesczewski, las teorfas retributivas se han desa-
rrollado en los tiempos modernos en la sucesion de Kant. Lo que
tienen en comin es la siguiente consideracion: cada uno es consciente
en todo momento de que lo que se hace confra otra persona se lo
hace a si mismo segin la regla del Derecho. Al igual que en la Ley
Fundamental todos los derechos en Kant se basan en la dignidad de
la persona. Se entiende como la autodeterminacion de cada persona
de actuar libremente de acuerdo con sus propias reglas. Quien actia
de acuerdo con estas reglas en relacion con los demds no sélo exige
el reconocimiento por parte de los demds por el uso de su libertad,
sino que al mismo tiempo expresa que concede esa libertad a los
demds. Si alguien ataca conscientemente a otra persona por iniciativa
propia, el autor no convierte a la victima en un mero objeto. Con esta
infraccion al derecho debe mds bien conceder reciprocamente a los
demds un derecho igual contra si mismo. Cualquiera que quiera adquirir
una propiedad ajena no puede exigir que otros renuncien a su riqueza.
En este caso, es un mandamiento de la justicia imponerle a quien
dan6 un pago. El castigo debe ser posterior, a fin de garantizar la
reciprocidad del delincuente que actiia como mdximo injusto tambi€én
para €I

Este pensamiento es esencialmente la libertad de la voluntad asu-
mida por la persona y, por lo tanto, también la culpabilidad; por otro
lado, opera el castigo como un fin en si mismo sin considerar los
efectos para la sociedad™.

Por ultimo, pero no por ello menos importante, Kant entiende los
crimenes en el sentido de un talién material: el robo se castiga con
una multa, el asesinato con la muerte. Esto pierde de vista el hecho
de que el disvalor bdsicamente no consiste en el daio infligido, sino
en el ataque a la capacidad legal de un tercero. Su naturaleza y ex-

% MURMANN, ob. cit., p. 23, mn. 23.
31 KLESCZEWSKI, ob. cit., p. 8, § 1. nm 17.
3 KLESCZEWSKI, ob. cit, p. 9, § 1. nm 17.
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tension, ciertamente, estdn determinadas esencialmente por el mdximo
del injusto realizado por el delincuente. Esta adopta formas diferentes
dependiendo de las referencias sociales en las que actdan los delin-
cuentes. La naturaleza y el alcance de la pena se determinardn en
funcion de esta indignidad, y no sélo en funcion de los dafios causados.
En sintesis, se deduce de lo dicho que del hecho de que la retribucién
estd destinada a restaurar la ley, la pena no puede ser un castigo legitimo
ya que con la ejecucién de la pena el delincuente como sujeto de
Derecho y el derecho no puede ser restituido en relacion con é1*,

Por supuesto, también hay objeciones a la teoria retributiva: la
teorfa de la retribucién se mantiene y cae con la posibilidad de es-
tablecer la culpabilidad en el sentido de la reprobacién personal. La
autonomia de la voluntad necesaria para ello, segtin la cual la persona
en una situacién concreta también podria haber optado por un com-
portamiento respetuoso del Derecho, no puede ser probada por la
ciencia empirica. Pero incluso el supuesto opuesto de un determinis-
mo, es decir, la determinacion natural del comportamiento humano,
no puede probarse. En la vida social, la idea de libertad y responsa-
bilidad es en dltima instancia irrefutable. Incluso la Ley Fundamental
tiene el compromiso con la dignidad humana de la autodeterminacién
de la persona. Otro punto que se le objeta a la teoria retributiva
apunta a la realizacién de una idea metafisica de la justicia, a la que
“el Estado como institucién humana no es capaz ni estd justificado”.
Pero un derecho que no estd comprometido con la idea de justicia
no es otra cosa que el derecho del més fuerte, es decir, el poder y
la violencia. La justicia no es esoterismo, sino una reivindicacion del
Derecho como orden espiritual. Por iltimo, también se afirma que
la teoria retributiva tiene “consecuencias socialmente indeseables”.
El encarcelamiento basado en el principio de los males no puede
curar el dafio de socializacién que a menudo es la causa de los delitos
y, por lo tanto, no es un medio adecuado para combatir el delito.
Pero incluso esta objecién no es convincente: que el castigo es un
mal deberia ser algo natural®.

* KLESCZEWSKI, ob. cit,, p. 10, § 1, nm 19.
#* MURMANN, ob. cit,, p. 24, nm 26.
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2. Las teorias relativas

Las llamadas teorias relativas de la pena consideran que el castigo
estd justificado si logra un cierto propdsito (legitimo): punir, ne pec-
cetur. Los horizontes del castigo relativo son la prevencion especial
y general, que a su vez estd representada en las variantes principales
de la prevencion general negativa y positiva®.

En las teorfas relativas distingue ademds entre la prevencion general
negativa y la prevencion general positiva, segiin las cuales el objetivo
de la pena es reforzar el conocimiento de la ley y la confianza de los
sujetos en el sistema juridico (por ejemplo, Giinter Jakobs) y la pre-
vencion general negativa, segitin la cual el objetivo de la pena es disuadir
por medio de la amenaza del castigo y castigando al autor del delito
(especialmente Paul Johann Anselm von Feuerbach [1775-1833]). En
la prevencién especial (especialmente Franz von Liszt [1851-1919]),
se puede distinguir entre la prevencién especial positiva (mejora del
delincuente) y la prevencion especial negativa (proteger a la sociedad
del delincuente incluyéndolo).

Nos dice el profesor Klesczewski que el fenémeno de la reincidencia
masiva y la imitacién del crimen ha llevado a que el castigo no se
considere un fin en si mismo, sino tnicamente un instrumento de
prevencion de la delincuencia. De acuerdo con esto, el castigo debe
proteger a la sociedad de la recaida del delincuente (prevencion es-
pecial) o de que terceros perciban el delito como un ejemplo digno
de imitacion (prevencion general). La prevencién especial puede lo-
grarse mejorando la constitucion del delincuente (sobre todo a través
de la terapia, también conocida como prevencién especial positiva) o
haciéndolo inofensivo, es decir, a través de la custodia segura (también
conocida como prevencion especial negativa). La prevencion general
significa, por una parte, disuadir a los delincuentes castigdndolos (pre-
vencion general negativa) y, por otra parte, cumplir con la ley, ello
mediante la sancién para demostrar que el derecho vulnerado se man-
tiene como norma de actuacion (prevencion general positiva)¥.

35 KINDHAUSER, ob. cit., p. 38, § 2, nm 11.

% WESSELS, BEULKE y SATZGER, Strafrecht Allgemeiner Teil. Die Straftat
und thr Aufbai. 44 Auflage cit, § 1, nm 12, p. 7.

37 KLESCZEWSKI, ob. cit., p. 10, § 1. nm 20.
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Ahora bien, es cierto que en un mundo en el que las violaciones
masivas a la ley no se castigaran con penas, se perderia cualquier
orientacién de la norma social. Pero esta comprension sélo reformula
la vision de la teoria absoluta, segin la cual los seres humanos esta-
blecen su comportamiento entre si de acuerdo con reglas reciproca-
mente vilidas. De esta afirmacion general no se puede deducir qué
amenaza de castigo o qué tipo o medida de castigo es la que mds
disuade de cometer nuevos actos. La investigacion empirica ain no
ha podido demostrar que ciertas formas (agudas) de castigo hayan
sido particularmente eficaces para disuadir a la gente de cometer de-
litos™®.

3. Prevencion especial

La teoria de la prevencion especial ve el efecto preventivo de la
pena no en ¢l efecto sobre el piblico en general, sino en el efecto
sobre el propio delincuente. La pena tiene por objeto impedir que el
delincuente, en particular, realice nuevos delitos. Esta idea es antigua,
fue formulada por primera vez en la teoria criminal de Franz von
Liszt (1851-1919). En su famoso Programa Marburger (1882/83), Von
Liszt distinguio tres métodos diferentes para evitar que el delincuente
cometiera nuevos crimenes®.

Asi, en la prevencion especial el destinatario de la pena es un
delincuente especifico, a quien se le debe impedir que cometa futuros
delitos mediante el castigo. Esta idea de Franz von Liszt ha dado
forma a la comprension moderna de la prevencion especial a través
de*:

— La mejora (resocializacion) del delincuente mds capacitado y

necesitado de mejora (educacion, castracion, etc.).

— La disuasién del delincuente que no necesita mejorar (disuasion

mediante castigos con una buena intencion).

— Inocuidad (por ejemplo, custodia de seguridad) del delincuente

que no es capaz de mejorar.

% KLESCZEWSKI, ob. cit., ps. 10/11, § 1, nm 21.
* FRISTER, ob. cit., nm 14, Kapitel 2, p. 22.
# KINDHAUSER, ob. cit., p. 38, § 2, nm 12.
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La critica a la prevencion especial pone en duda que las premisas
empiricas de esta teoria sean aplicables. Después de una “euforia de
resocializacion”, sobre todo en los afios setenta, y de que las posibi-
lidades se hubieran evaluado de forma demasiado optimista, una eva-
luacion pesimista gano terreno mds tarde: “nada funciona”. En el debate
se concede especial importancia a las estadisticas sobre la reincidencia,
que muestran cudntos de los delincuentes condenados a penas de prisién
vuelven a cometer un delito. Es cierto que estas estadisticas no pro-
porcionan ninguna informacion sobre si se ha cometido un nuevo delito
a pesar de la ejecucién de la pena de prision, o incluso debido a ella,
y si una vida sin castigo puede atribuirse precisamente a los esfuerzos
de reinsercién social en el sistema penitenciario. Una imagen mds
diferenciada se ha vuelto en general aceptada, segin la cual una in-
fluencia individual fuertemente orientada hacia la personalidad del de-
lincuente en cuestion puede sin duda tener éxito?!.

Dice Murmann que, en la prevencién especial, particularmente en
su forma de resocializacién no es una buena razon para legitimar la
pena. Si el propésito de la sancién fuera la prevencion especial, 16gi-
camente el nivel de la sancion también tendria que estar orientado a
las necesidades especiales de la prevencion. La culpabilidad del delito
perderia su efecto explicativo y limitador. Asi pues, por una parte, las
infracciones leves tendrian que dar lugar a sanciones considerables si
parecieran favorecer la reinsercién social. Por otra parte, el castigo
no serfa legitimo si, por ejemplo, €l acto se originara en una situacién
de conflicto inico y no se esperara un nuevo acto delictivo (por ejem-
plo: el marido mata a su mujer después de 50 afios de matrimonio
extenuantes)*2.

Lo acertado del horizonte especial de la delincuencia preventiva
es que el castigo debe ser un medio eficaz para prevenir nuevos delitos.
Ademds, la prevencion especial tiene una conexién personal concreta
con el respectivo delincuente y su entorno, lo que facilita las decla-
raciones empiricas sobre el éxito o el fracaso de ciertas sanciones. Es
cierto que algunas sanciones basadas tnicamente en la eliminacién

4 MURMANN, ob. cit., p. 26, nm 32.
“ MURMANN, ob. cit., p. 26, nm 33.
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del autor (pena de muerte, cadena perpetua, castracion, etc.) no pueden
negar a priori el efecto de seguridad. Sin embargo, hacen que el con-
denado sea objeto de prevencion del delito y, por lo tanto, se prohiben
sobre la base del articulo 1.I de la GG**. En lo que respecta a la
mejora de los efectos de las sanciones penales, los nuevos estudios
tienden a sefialar que una sancién menor o nula contribuye més a la
libertad condicional que unas consecuencias juridicas especialmente
graves. En particular, las sanciones de privacién de libertad no sélo
ofrecen la posibilidad de abordar los problemas del condenado, sino que
también tienen efectos perjudiciales de diversas maneras, que suelen
resumirse en la palabra clave “encarcelamiento”. Sostiene Klesczewski
que, desde un punto de vista empirico, la finalidad delictiva de la
prevencion especial positiva estd perdiendo cada vez mds legitimidad.
Por dltimo, pero no por ello menos importante, la jurisprudencia del
mds alto tribunal rechaza una justificacion basada en una idea pre-
ventiva de la pena méas alld de lo que es apropiado para la culpabilidad*.

De esta manera, sostiene Frister que la teorfa de la prevencion
especial es relativamente fécil de refutar como tnica justificacion para
castigar los delitos penales. El intento de legitimar la pena Gnicamente
con la necesidad de evitar que el delincuente cometa delitos en el
futuro fracasa al considerar que alguien puede haber cometido delitos
muy graves, sin la necesidad de cometer delitos en el futuro. Proba-
blemente el ejemplo mds obvio son las atrocidades del nacionalsocia-
lismo; a menudo han sido cometidos por personas que, tras el final
de la Segunda Guerra Mundial, no tenian mds probabilidades de volver
a cometer crimenes que las de un “ciudadano normal”. Pero aparte
del caso especial de la delincuencia de origen estatal, también hay
delitos para los que no hay peligro de que se repitan. Por ejemplo, el

4 Grundgesetz 1. Die Grundrechte (Arts. 1°-19). Art. 1% (1) 1Die Wiirde des
Menschen ist unantastbar. 2Sie zu achten und zu schiitzen ist Verpflichtung aller
staatlichen Gewalt. (2) Das Deutsche Volk bekennt sich darum zu unverletzlichen
und unveriuBerlichen Menschenrechten als Grundlage jeder menschlichen Gemeins-
chaft, des Friedens und der Gerechtigkeit in der Welt. (3) Die nachfolgenden Grun-
drechte binden Gesetzgebung, vollziehende Gewalt und Rechtsprechung als unmittel-
bar geltendes Recht.

“ KLESCZEWSKI, ob. cit., p. 11, § 1, nm 21.
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asesinato de parientes, conyuges u otros parientes cercanos suele ser
el resultado de situaciones de conflicto especiales en las que es poco
probable que el autor vuelva a entrar. Sin embargo, tales actos son
punibles en nuestro sistema legal, y esto no se justifica con el fin de
evitar que el delincuente cometa futuros delitos®.

4. Prevencion general

La teoria de la prevencion general, en su forma original, considera
que el propdsito del castigo es disuadir a los posibles autores de cometer
un delito. Este propdsito del castigo también es familiar para el en-
tendimiento previo y ha sido conocido desde la antigiiedad. Fue for-
mulada sisteméticamente por el importante abogado penalista Paul Jo-
hann Anselm von Feuerbach (1775-1833). Segtin su teorfa de la coac-
cion psicoldgica, 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 psicolégicamente que el ciudadano
cometa un delito. Cumplirfa 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 s6lo es necesaria
para mantener la credibilidad de esta amenaza de castigo®.

La teorfa de Feuerbach sobre la coercién psicol6gica 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 comisién sea “antieconémica™ para los posibles
autores. A menudo se argumenta que no todos los delitos son el pro-
ducto de un andlisis de costo-beneficio bien considerado. Un gran
nimero, 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 instantdneos que no van precedidos de una decisién del autor

4 FRISTER, ob. cit., nm 15, Kapitel 2. p. 23.
“ FRISTER, ob. cit., nm 8, Kapitel 2, p. 20.
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que sopesa las ventajas y desventajas y que, por lo tanto, no pueden
evitarse eliminando el “atractivo econémico” de los delitos penales*’.
Para el profesor de la universidad de Leipzig Klesczewski, inde-
pendientemente del alcance de la condena posterior, el enjuiciamiento
mds coherente posible es una medida preventiva. Por lo tanto, los
efectos generales de la prevencion no pueden utilizarse para justificar
el castigo. Ademds, se impone una sancion al autor con la intencion
de que terceros puedan cambiar su comportamiento. Este horror cri-
minal convierte al condenado en un mero medio de lucha contra la
delincuencia por parte del Estado. Por lo tanto, infringe el articulo 1.I
de la GG. Por iltimo, 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®.

S. Prevencion general negativa

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 coercién
psicolégica sobre los posibles autores y mantenerlos en el camino del
Derecho mediante la amenaza del castigo. Una prevencién 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.

— Laejecucion de la sentencia deja clara la gravedad de la amenaza.

Sefiala 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 actian impulsivamente
sin mucho célculo. Y si la cuestién ya se ha sopesado, entonces no
es tanto el nivel de la pena amenazada lo que juega un papel como

47 FRISTER, ob. cit., nm 10, Kapitel 2, p. 21.
# KLESCZEWSKI. ob. cit., ps. 10/11. § 1, nm 21.
4 KINDHAUSER, ob. cit., p. 38, § 2, nm 13.
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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.
Alin mds grave que estas dudas sobre el cardcter concluyente del con-
cepto es la objecion de que, en iltima 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)™.

Hegel haresumido la objecion de la violacidn de la dignidad humana
en pocas palabras: “En base al castigo, es como levantar un palo contra
un perro, y €l hombre no es tratado de acuerdo con su honor y libertad,
sino como un perro’™'.

6. Prevencion general positiva

En la prevencién general positiva, el castigo estd dirigido al publico
en general, pero no tiene por objeto disuadir, sino mas bien fortalecer
el cumplimiento positivo de la ley y la confianza en el sistema legal.
Segiin este enfoque, el propdsito de la amenaza y la imposicion de
castigos es asegurar la validez de las normas elementales de integracion
social liberal. El Derecho Penal no trata de evitar el peligro como
ocurre en el Derecho policial, sino de garantizar la expectativa de que
todos los demds pueden y deben (si es posible) hacer de la norma la
pauta de toma de decisiones para sus acciones. La sancion es que
estas expectativas mutuas son legitimas y fiables, es decir, que aquellos
que alinean sus propias acciones con estas expectativas no estdn (per-
manentemente) decepcionados y tienen que volver a aprender’?.

La prevencion general positiva en sus diversas formas domina el
debate cientifico. Esta teoria se basa en la construccion de normas
(por lo tanto: “positivas™) de los efectos del castigo: no el miedo, sino

50 MURMANN, ob. cit., p. 27, nm 35.

5t HEGEL, Grundlinien der Philosophie des Rechts, Zusatz zu § 99, en MUR-
MANN. ob. cit. p. 27. nm 35.

% KINDHAUSER, ob. cit., p. 38, § 2, nm 14,
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la perspicacia debe motivar a los ciudadanos (no sélo a los convictos)
a comportarse de una manera respetuosa con la ley. Con la imposicién
de la sancion, se demuestra la validez de la norma a todos los miembros
de la comunidad juridica. De ello se desprenden tres efectos, cierta-
mente relacionados entre s>

— Un efecto socioeducativo: se sensibiliza a los ciudadanos sobre
la ley aplicable y las consecuencias de su incumplimiento (la
“practica del cumplimiento de la ley™).

— Un efecto de confianza: los ciudadanos ven el castigo como una
confirmacion de la inviolabilidad de la norma.

— Un efecto pacificador: los ciudadanos pueden calmarse sobre el
libro legal debido a la sancién y considerar resuelto el conflicto
con el perpetrador. Este efecto del castigo como medio de in-
tegracion social también se denomina “prevencion de la integra-
cion”.

Si la expectativa no se cumple, la reaccion es la imposicion de un
castigo: por castigo se entiende que se “culpa” al infractor por no
cumplir la norma porque ha defraudado las expectativas de lealtad a
la ley que se le ha impuesto. Asi pues, la imposicion de la pena deja
claro que la violacién de la norma por parte del autor es irrelevante
y que la norma sigue considerdndose un patrén de comportamiento
vinculante. Cuanto mds importante es la norma para el ordenamiento
juridico de la sociedad en funcién de su autocomprensién, més grave
es la contradiccién en la norma (por la que se asume la responsabilidad);
una caracteristica de ello es el importe de la pena amenazada por el
delito. Al mismo tiempo, se pide al autor que acepte el delito como
reaccién simbélica de decepcion por la falta de lealtad ala ley expresada
por su conducta: si miraba a su Tuus desde la perspectiva de los demds,
tendria que estar decepcionado por si mismo y aceptar el castigo como
represalia™.

También en este caso, la principal critica a esta opinién se basa
en la objecién de que el castigo no estd justificado (y limitado) por
la culpabilidad personal del perpetrador, sino por la necesidad de la

3 MURMANN, ob. cit., p. 28, nm 36.
3 KINDHAUSER, ob. cit., p. 39, § 2, nm 15.
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sociedad de estabilizar las normas. Si la confianza legal en una sociedad
es particularmente débil, el perpetrador debe “servir” para fortalecerla.
También en este caso, el autor es castigado en tltima instancia por
el bien de los demds y degradado a un objeto (pérr. 1° del art. 1° de
la GG)*.

7. Teoria de la unién

La teoria de la unificacién combina elementos de teorias penales
absolutas y relativas. El castigo deberia ser bdsicamente oportuno,
pero limitado por el principio de culpabilidad en el sentido de la teorfa
retributiva. Sin embargo, desde el punto de vista de una prevencién
general positiva, tal limitacion no es necesaria, ya que un castigo que
ya no es proporcional a la responsabilidad del infractor por la violacién
de la norma no proporciona integracién social; un castigo excesiva-
mente severo no es una compensacion justa por una expectativa de-
cepcionante™.

En la ensefianza y en la préctica ha prevalecido una teoria de la
unificacién que pretende llegar a un castigo justo a través de la limi-
tacion mutua de la compensacion y la prevencion de la culpa. Las
sanciones sirven principalmente para compensar la culpa (§ 46 I.1 del
StGB¥). Sin embargo, el castigo no debe ser un fin en si mismo. Sélo
se puede imponer en la medida en que sea necesario para disuadir a

35 MURMANN, ob. cit., p. 28, nm 38.

56 KINDHAUSER, ob. cit.,, p. 39, § 2, nm 16.

37 § 46 Grundsiitze der Strafzumessung. (1) 1Die Schuld des Titers ist Grundlage
fiir die Zumessung der Strafe. 2Die Wirkungen, die von der Strafe fiir das kiinftige
Leben des Titers in der Gesellschaft zu erwarten sind, sind zu beriicksichtigen. (2)
1Bei der Zumessung wiigt das Gericht die Umstinde, die fiir und gegen den Titer
sprechen, gegeneinander ab. 2 Dabei kommen namentlich in Betracht: die Bewe-
ggriinde und die Ziele des Titers, besonders auch rassistische, fremdenfeindliche oder
sonstige menschenverachtende die Gesinnung, die aus der Tat spricht. und der bei
der Tat aufgewendete Wille, das Mal} der Pflichtwidrigkeit, die Art der Ausfiihrung
und die verschuldeten Auswirkungen der Tat,das Vorleben des Titers, seine person-
lichen und wirtschaftlichen Verhiltnisse sowiesein Verhalten nach der Tat, besonders
sein Bemiihen, den Schaden wiedergutzumachen, sowie das Bemiihen des Titers,
einen Ausgleich mit dem Verletzten zu erreichen. (3) Umstinde. die schon Merkmale
des gesetzlichen Tatbestandes sind, diirfen nicht beriicksichtigt werden.
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terceros o para influir en el delincuente (véanse los articulos 475 y
56 del StGB). Esto ha llevado al desarrollo de una teoria de la libertad
de accion para la imposicién de castigos, segiin la cual la culpabilidad
solo proporciona un limite superior e inferior de castigo permisible
dentro del cual se pueden tener en cuenta los aspectos de prevencion.
Los detalles pertenecen a la teoria de la evaluacion de la pena®.

En la segunda parte, los elementos de la teoria de la union también
estdn relacionados con aspectos individuales del castigo®':

— La amenaza de castigo disuasivo preventivo general.

— La imposicién de la pena es una represalia (culpable).

— La ejecucion de las sentencias debe ser prevencién especial.

38 § 47. Kurze Freiheitsstrafe nur in Ausnahmefillen. (1) Eine Freiheitsstrafe unter
sechs Monaten verhéngt das Gericht nur, wenn besondere Umstinde, die in der Tat oder
der Personlichkeit des Titers liegen, die Verhiingung einer Freiheitsstrafe zur Einwi-
rkung auf den Titer oder zur Verteidigung der Rechtsordnung unerlilich machen. (2)
1Droht das Gesetz keine Geldstrafe an und kommt eine Freiheitsstrafe von sechs
Monaten oder dariiber nicht in Betracht, so verhiingt das Gericht eine Geldstrafe, wenn
nicht die Verhdngung einer Freiheitsstrafe nach Absatz 1 unerldBlich ist. 2Droht das
Gesetz ein erhohtes Mindestmal} der Freiheitsstrafe an, so bestimmt sich das Mindest-
mal} der Geldstrafe in den Fillen des Satzes 1 nach dem Mindestmal} der angedrohten
Freiheitsstrafe; dabei entsprechen dreiBig Tagessiitze einem Monat Freiheitsstrafe.

39§ 56. Strafaussetzung. (1) 1Bei der Verurteilung zu Freiheitsstrafe von nicht
mehr als einem Jahr setzt das Gericht die Vollstreckung der Strafe zur Bewihrung
aus, wenn zu erwarten ist, dall der Verurteilte sich schon die Verurteilung zur Warnung
dienen lassen und kiinftig auch ohne die Einwirkung des Strafvollzugs keine Straftaten
mehr begehen wird. 2Dabei sind namentlich die Personlichkeit des Verurteilten, sein
Vorleben, die Umstinde seiner Tat, sein Verhalten nach der Tat, seine Lebens-
verhiltisse und die Wirkungen zu beriicksichtigen, die von der Aussetzung fiir ihn
zu erwarten sind. (2) 1Das Gericht kann unter den Voraussetzungen des Absatzes 1
auch die Vollstreckung einer hoheren Freiheitsstrafe, die zwei Jahre nicht iibersteigt,
zur Bewihrung aussetzen, wenn nach der Gesamtwiirdigung von Tatund Personlichkeit
des Verurteilten besondere Umstiinde vorliegen. 2Bei der Entscheidung ist namentlich
auch das Bemiihen des Verurteilten, den durch die Tat verursachten Schaden wieder-
gutzumachen, zu beriicksichtigen. (3) Bei der Verurteilung zu Freiheitsstrafe von min-
destens sechs Monaten wird die Vollstreckung nicht ausgesetzt, wenn die Verteidigung
der Rechtsordnung sie gebietet. (4) 1Die Strafaussetzung kann nicht auf einen Teil
der Strafe beschriinkt werden. 2Sie wird durch eine Anrechnung von Untersuchungshaft
oder einer anderen Freiheitsentziechung nicht ausgeschlossen.

00 KLESCZEWSKI. ob. cit., ps. 11/12. § 1, nm 22.

6 KINDHAUSER, ob. cit., p. 39, § 2, nm 17.

Universidad de Salamanca

69



DOCTRINA

El StGB no se limita a una de las teorfas de la pena. Ademds, la
GG no establece claramente los incumplimientos a ésta. El StGB se
basa mds bien en una teoria de la unién: el § 46 1.1 menciona la
culpabilidad como factor de evaluacién del castigo y expresa mas bien
la idea de represalia, el § 46 1.2 contiene criterios preventivos espe-
ciales. El objetivo de la pena es la reinsercién del delincuente en la
comunidad de derecho; se le debe mantener en una vida sin delitos
futuros, es una responsabilidad social. La prevencién general, por ejem-
plo, se ha incorporado a la ley en el § 47 con la frase “defensa del
Estado de Derecho™®,

Se ha criticado que la teorfa de la unién justificaria un castigo
basado en dos principios mutuamente excluyentes (culpabilidad y pre-
vencién), por lo que seria contradictorio y, por lo tanto, no podria
determinar el castigo de manera comprensible. Por lo tanto, parece
que el castigo no puede justificarse en absoluto. En cualquier caso,
es imposible justificarla sobre la base de una pura teorfa de la retri-
bucién o de la prevencion. Sin embargo, dado que tampoco es posible
combinar la igualdad de culpabilidad y la prevencién como justifi-
cacion para el castigo, la tnica tarea pendiente es tratar de armonizar
la preocupacion de la teorfa de la prevencién, la prevencion del de-
lito, con la compensacién de la culpa. Se ha intentado ir por este
camino sin llegar a una préctica europea coherente de toma de deci-
siones®.

III. El proyecto de reforma de Ley de la KWG

Antes de comenzar se debe tener presente que la actividad bancaria
que se desarrolla dentro de los limites de un Estado debe funcionar
como un sistema, entendiendo por sistema a la interaccion de un con-
junto de elementos o componentes heterogéneos que permite dar fun-
cionamiento o explica la complejidad de un determinado fenémeno,
sea éste natural (un ecosistema), artificial (un automdvil) o cultural
(el idioma), tenga escala macroscépica (el sistema solar), microscépica
(el tejido de un ser vivo) o sea apreciable por el ojo humano sin

62 WESSELS. BEULKE y SATZGER. ob. cit., § 1, nm 12, p. 7.
%3 KLESCZEWSKI., ob. cit.. p. 12, § 1, nm 23.
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necesidad de protesis (el sistema eléctrico de un motor), revisa entidad
material (el cuerpo humano) o sea una creacion intelectual (el sistema
métrico decimal)®.

El bancario es un sistema mixto si se lo mira desde un dngulo de
sus componentes, en la medida en que se integra con la banca estatal
y la privada, y heterogéneo si se lo mira desde el 4ngulo de los intereses,
pues no son los mismos los de la banca privada (predominio del lucro)
que los de la banca publica (predominio del fomento). El funciona-
miento del sistema bancario se regula por las reglas del mercado y
por el conjunto de normas juridicas entre las que se destacan la Ley
de Entidades Financieras y la Carta Orgdnica del Banco Central, or-
ganismo encargado de monitorear ¢ intervenir en la actividad®.

Asf como los sistemas culturales se explican por su finalidad (sis-
tema métrico decimal, calendario gregoriano, alfabeto), el bancario
también se extiende (y legitima) por su finalidad; la finalidad del sis-
tema bancario no es el propio sistema bancario, sino aquello para lo
que sirve (y que lo legitima o justifica). Dicho de otro modo: la jus-
tificacién de los sistemas culturales estd fuera de ellos v, en el caso
del bancario, es lograr o coadyuvar al logro de los cometidos consti-
tucionales®®.

El fundamento de la reforma estuvo sustentado en las tltimas crisis
econdmicas, particularmente la del 2008%7, que fue generada por los

6 ROSATTL Horacio, Sistema bancarie y monetario argentino desde el Derecho
Constitucional, en Tratado de Derecho Bancario, Rubinzal-Culzoni, Santa Fe, 2011,
t. L p. 116.

65 ROSATTIL, ob. cit., p. 117.

% ROSATTIL ob. cit., p. 117.

7 Cuenta Krugman que entre 2005 y 2007 tenemos ante nosotros un panorama
en el que algunas personas prestaban alegremente mucho dinero a otras, que gastaban
alegremente ese dinero. Las empresas estadounidenses prestaban su excedente de di-
nero a bancos de inversion, que a su vez utilizaban los fondos para financiar préstamos
hipotecarios; los bancos alemanes prestaban su excedente de capital a bancos espaiioles.
que también usaban los fondos para financiar créditos hipotecarios, etc. Algunos de
esos préstamos se usaban para comprar casas nuevas de modo que los fondos acababan
gastindose en construccién. Otros créditos usaban la casa como aval personal y se
empleaban para adquirir bienes de consumo. Y como “tu gasto es mi ingreso”, habia
abundancia de ventas y era relativamente facil encontrar trabajo. De repente paro la
muisica. Las entidades crediticias se volvieron mucho mds cautelosas a la hora de
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bancos y afecté a los mercados a nivel mundial, es asi como luego
de la crisis el entonces ministro de Finanzas (Finanzministers) ale-
mén Wolfgang Schduble presento el proyecto de ley que modificaba
la KWG, con la finalidad de proteger riesgos y planificar la reorga-
nizacion, resolucion de entidades de crédito y grupos financieros. Asi,
la reforma de la KWG (Kreditwesengesetzes) es sancionada el 4 de
marzo del 2013, entrando en vigencia en varias etapas el § 1 al dia
siguiente de su promulgacion, el § 2 el 31 de enero del 2014 y los
§§ 3y 4 el 2 de enero de 2014%,

Ahora bien, para comprender el valor que posee el § 54a de la
KWG, es necesario interiorizarse sobre el preludio de esta normativa,
el cual se encuentra en el proyecto de ley, proyecto que también in-
corpora el § 25, del cual surge la obligacion y responsabilidad por la
mala gestion de riesgo, por ello es importante tener una visién general
del mismo, para luego abordar el pardgrafo que trata la sancion penal
de los directivos o gerentes ante una mala gestién de riesgos.

Los argumentos que sustentaban la idea del proyecto de reforma
de la KWG tienen relevancia particularmente en la ltima crisis eco-
nomica. Asi, el § 1 del proyecto de ley tiene su justificacién en la
tltima crisis del mercado financiero, por tal motivo es que se debian
desarrollar las modificaciones para reestructurar o liquidar a las ins-
tituciones financieras.

El § 2 del proyecto de reforma expresa que, en respuesta a la crisis
financiera, ya se han tomado muchas medidas para salvaguardar la
estabilidad del sistema financiero y reducir los riesgos derivados de
aquellas transacciones especulativas. El proyecto de reforma eligio par-
ticularmente aquellas medidas que exigen mayores requerimientos de
capital para las acciones bancarias. Por ejemplo: el aumento del dos-

conceder préstamos nuevos, la gente que habia estado solicitando préstamos se vio
obligada a recortar el gasto de forma radical. Y ahi viene el problema: no habia nadie
preparado para dar un paso adelante y gastar por ellos. De repente. el total de gasto
en la economfa mundial cayd, y como mi gasto es tu ingreso y tu gasto es mi ingreso,
los ingresos y el empleo también cayeron (KURGMAN, Paul, Acabemos con esta
crisis, 1* reimp., Critica, Buenos Aires, 2012, p. 40).

%8 Deutscher Bundestag, Drucksache 17/12601. Entwurf eines Gesetzes zur Abs-
chirmung von Risiken und zur Planung der Sanierung und Abwicklung von Kredi-
tinstituten und Finanzgruppen. Gesetzentwurf der Bundesregierung, del 4-3-2013.
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cientos por ciento en los requisitos de capital para transacciones de
negociacion de los bancos del Grupo 1 de Basilea, lo que ciertamente
ha provocado una disminucién en las transacciones en cuestion. Ade-
mdés de la implementacion de estas medidas, el proyecto manifiesta
la necesidad de que las dreas de riesgo dentro de las entidades de
crédito tengan mayor control y proteccion. Asf las cosas, el proyecto
sostiene que se deben tomar medidas a fin de proteger a los clientes
de las actividades comerciales propias de los bancos y otras transac-
ciones riesgosas del negocio financiero. A tales fines, divide la banca
comercial de deposito (ahorristas) de la financiera, separando el negocio
de bajo riesgo del de alto riesgo, evitando que los bancos comerciales
jueguen con el dinero de los ahorristas como mds le convenga al ban-
quero®.

% Las limitaciones sobre las participaciones industriales por parte de los bancos
pretenden reducir el riesgo bancario al restringir la inversién en activos mds arriesgados
como son las acciones, frente a la inversion en créditos. Sin embargo, existen argu-
mentos que cuestionan la eficacia de tales limitaciones para incrementar la estabilidad
del sistema financiero. Y es que al prohibir participaciones bancarias se reduce la
posibilidad de que los bancos aporten fondos a las empresas no sélo via acciones
sino también a través de deuda, pues los bancos podrian utilizar sus participaciones
en el capital para conocer mejor la situacién de la empresa y reducir sus reticencias
aaportar fondos cuando existieran oportunidades de inversién rentables. Esta reduccion
de los problemas de seleccidn adversa facilitarfa unas mds adecuadas inversiones por
las empresas que reducirian tanto el riesgo de las acciones como el de la deuda que
de la empresa posee el banco en dichas empresas. Ademas, los bancos podrian utilizar
su participacion en capital para intervenir en la toma de decisiones de la empresa de
acuerdo con su mavor aversion al riesgo ¥ reducir asi el riesgo de la empresa. Estos
argumentos podrian justificar, incluso, una disminucion del riesgo del banco con la
compra de acciones de empresas industriales, ya que la posesion de un activo mas
arriesgado se ve compensada con la disminucién del riesgo tanto de la deuda como
de las acciones poseidas de la empresa debido a la influencia que el banco puede
ejercer como accionista en la toma de decisiones empresariales. El efecto final sobre
el riesgo del banco depende tedricamente de la posicion relativa del banco como
accionista o acreedor de la empresa y se convierte en una cuestion empirica (Park,
2000). La evidencia empirica proporcionada por Barth et al. (2004) no muestra ningiin
beneficio asociado a separar banca e industria en términos de mayor estabilidad fi-
nanciera o de reducir la probabilidad de crisis bancarias, mientras que Ferndndez y
Gonzilez (2005) muestran que las restricciones sobre las actividades de los bancos
s6lo reducen el riesgo bancario en paises con débiles estandares contables y escasos
controles de auditoria. Sin embargo, a medida que dichos procedimientos, contables
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Los §§ 3 y 4 proponen la responsabilidad penal en aquellos casos
en que la institucién o la compafifa ha sido mal administrada por
quienes debian administrarla. Toda vez que, como sefiala el proyecto
en el § 3, es necesaria la responsabilidad penal del directivo o gerente
(ejecutivo financiero, corporativo, instituciones de créditos, servicios
de seguros). En otras palabras, serfa penalmente responsable si la ins-
titucién o la compaiifa ha sido mal administrada, esto incluye la mala
gestion de riesgos.

Se puede decir que el § 54a radica en el preludio de la reforma,
as{ el proyecto de ley remarca en muiltiples oportunidades que no sélo
se encuentra en juego la estabilidad institucional, sino también el sis-
tema financiero en su conjunto. Hace especial hincapié en las distor-
siones que las crisis corporativas del sector bancario causan a los
mercados financieros, atentando contra los presupuestos publicos de-
bido a que el Estado debe salir en su ayuda’.

En sintesis, el proyecto de ley posibilita particularmente que los
gerentes sean considerados penalmente responsables cuando tengan
injerencia sobre las crisis institucionales o de su empresa. Para ello,
el proyecto de Wolfgang Schiuble tiene su fuente en el incumplimiento
de lus obliguciones en la gestion de riesgos, cuando éstas se hayan
omitido o no se cumplimentaren como la ley manda, o que la BaFin
interprete que tuvo alguna incidencia o duda sobre si se llevé a cabo
correctamente la gestion de riesgo, puede, entonces, iniciar la accion
penal del § 54a de la KWG.

Como se puede apreciar, la propuesta del proyecto tuvo su sustento
en la existencia de una fuerte gestién de riesgos dentro del sistema

y de auditorfa, se van desarrollando y facilitando una mejor supervisién tanto por los
reguladores como por los agentes privados, se reduce la conveniencia de las restric-
ciones legales ya que disminuye su eficacia relativa para controlar el riesgo del banco,
mientras que se mantienen los efectos negativos asociados a los mismos y enunciados
anteriormente (FERNANDEZ. Ana [sabel y GONZALEZ, Francisco, Riesgo bancario:
regulacion, supervision y entorno institucional, en https://www.unioviedo.es/fgonza-
le/publications/_PEE_Riesgo_Bancario_Regulacion_Supervision_y_Entorno_Instituc
ional.pdf, p. 9).

" Ver Deutscher, Drucksache 17/12601. Entwurf eines Gesetzes zur Abschirmung
von Risiken und zur Planung der Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und
Finanzgruppen. Gesetzentwurf der Bundesregierung cit.
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bancario-financiero, gestion que se debe realizar de acuerdo a lo in-
dicado por la ley vigente en periodos no mayores a tres meses y debe
tener la publicidad necesaria a fin de que ésta sea accesible para los
clientes™.

IV. Anilisis delos §§ 25y 54a
Ahora bien, el § 54a” de la KWG (Strafverschriften) reza:

(1) Se impondrd una pena de prisién de hasta cinco aiios o una multa
a todua persona que, contrariamente a lo dispuesto en el articulo 25
qudter, apartado 4°, letra a), o en el articulo 25 qudter, apartado 4°,
letra b), segundu frase, no garantice que una institucion o un grupo
de instituciones a lus que se hace referencia en la misma tenga una
estrategia, un proceso, un procedimiento, una funcién o un concepto
de los que se mencionan en la misma y que, por lo tanto, pongu en
peligro lu continuidad de lu existencia de la institucion, de la empre-
sa del Estado o de una institucién que pertenezca a dicho grupo.

(2) Quienquiera que cause negligentemente el peligro en los casos
del pdrrafo 1° serd castigado con una pena de prision de hasta dos
ailos o con una multa.

(3) El delito sélo serd punible si lu Autoridad Federal de Supervision

7! Ver Deutscher, Drucksache 17/12601. Entwurf eines Gesetzes zur Abschirmung
von Risiken und zur Planung der Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und
Finanzgruppen. Gesetzemwuirf der Bundesregierung cit.

72 § 54a Strafvorschriften:

(1) Mit Freiheitsstrafe bis zu finf Jahren oder mit Geldstrafe wird bestraft, wer
entgegen § 25¢ Absatz 4a oder § 25¢ Absatz 4b Satz 2 nicht dafiir Sorge tréigt, dass
ein Institut oder eine dort genannte Gruppe iiber eine dort genannte Strategie, einen
dort genannten Prozess, ein dort genanntes Verfahren, eine dort genannte Funktion
oder ein dort genanntes Konzept verfiigt, und hierdurch eine Bestandsgefihrdung des
Instituts, des iibergeordneten Unternehmens oder eines gruppenangehédrigen Instituts
herbeifiihrt.

(2) Wer in den Fillen des Absatzes 1 die Gefahr fahrldssig herbeifiihrt, wird mit
Freiheitsstrafe bis zu zwei Jahren oder mit Geldstrafe bestraft.

(3) Die Tat ist nur strafbar, wenn die Bundesanstalt dem Titer durch Anordnung
nach § 25c Absatz 4c die Beseitigung des Verstolles gegen § 25¢ Absatz 4a oder
§ 25c Absatz 4b Satz 2 aufgegeben hat, der Titer dieser vollziehbaren Anordnung
zuwiderhandelt und hierdurch die Bestandsgefihrdung herbeigefiihrt hat.
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Financiera ha ordenado al infractor remediar la violacion del articu-
lo 25¢, apartado 4a o del articulo 25¢, apuartado 4b, segunda frase,
mediante una orden de conformidad con el articulo 25¢, apartado 4c,
el infractor ha contravenido esta orden ejecutiva y, por tanto, ha
putesto en peligro la existencia del delito.

El proyecto de ley reforma particularmente los §§ 25 y 54 de la
KWG3; el que mds nos interesa en este caso es el § 54 bajo el titulo
Disposiciones penales, reglamentacion de multas, no s6lo impone pe-
nas de multas, sino que tiene sanciones que van de los 3 a los 5 afios
de prision para el gerente que no ha cumplimentado con el correcto
andlisis de gestién de riesgos o que no cumplié con los modos exigidos
por la ley para la gestién de riesgos.

Asf la KWG especifica concretamente cudles son las obligaciones
de los directivos de las instituciones financieras, cudles son los requi-
sitos administrativos legales de riesgo y cudles son las posibilidades
de penalizar a los gerentes por dicho incumplimiento; la sancién al
gerente por la mala gestion de riesgos puede ir hasta 5 afios (§ 54a).

En el § 25¢ (3) de la KWG bajo ¢l titulo Geschdftsleiter enumera
los requisitos que se deben cumplir en la gestion de riesgos. El para-
grafo explicitamente indica que el gerente general es responsable por
una organizacion empresarial adecuada, los lideres empresariales deben
adherirse a los principios de buena conducta comercial/empresarial y
comportarse de acuerdo a ellos, asi como implementar estos principios;
establecer dentro de la empresa o banco los principios de una gestion
adecuada para garantizar los cuidados necesarios en la gestion de la
institucion, particularmente mediante el establecimiento de una sepa-
racién de funciones en la organizacién y las medidas para prevenir
conflictos de intereses y asegurar la aplicacion de €stos.

El § 25¢ (3) exige que el gerente se dedique el tiempo suficiente
a definir estrategias y evaluar riesgos, en particular a lo que implica
riesgos de mercado y riesgos operacionales; debe garantizar una es-
tructura corporativa apropiada y transparente que se encuentre alineada
con las politicas de la compaiiia, que tenga en cuenta la transparencia
de las actividades comerciales de la institucién que se requirieren para

™ Gesetz iiber das Kreditwesen.
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una gestion de riesgos efectiva y adecuada. El articulo exige que el
gerente tenga los conocimientos necesarios para manejar la estructura
de la compaiiia y conocer los riesgos asociados a su labor institucional,
esta obligacién también se les exige a los gerentes de la casa matriz
de cualquier empresa.

La KWG pone en cabeza del gerente la obligacién de garantizar
la exactitud de los informes contables y financieros; esto incluye los
controles necesarios, €l cumplimiento de los requisitos legales y las
normas pertinentes, asi como la obligacién de monitorear los procesos
de publicidad y comunicacion.

Todo ello nos lleva a pensar que ¢l rol del banquero o del gerente
es el de buen hombre corporativo, esto quiere decir que posee un
status especial frente a la sociedad; esta idea entiendo que también
surge de la ley, las instituciones bancarias cuando realizan una mala
gestion del riesgo no sélo se afectan a si mismas, sino también a las
personas que dependen de los bancos, pero esa mala gestion del riesgo
afecta particularmente a las personas que conforman la sociedad, no
debemos olvidar que esas mismas personas luego deben mediante sus
impuestos salir a salvar a un grupo de banqueros que en su maximi-
zacion de la rentabilidad decidieron detractar en vez de cooperar con
el sistema economico-financiero, y de esta manera llevaron al colapso
del sistema.

La Kreditwesengesetzes exige, tal vez no al banquero pero si al
gerente general o al gerente de la sucursal, incorporar a su calculo
costo-beneficio o trade off 1a funcién social, esto debido a la sancién
penal que podria recaer sobre €l. Pero de manera indirecta afecta al
banquero si éste pide que se realicen acciones contrarias a esta ley;
ello puede tener una negativa por parte del gerente, toda vez que serfa
este ultimo quien afrontaria una sancién penal; de esta manera el ban-
quero debe incorporar el costo social de sus acciones de maximizacion.

La KWG evita plantearse si corresponde o no aplicarle una sancién
al gerente habiendo muiltiples medios u organismos de control dentro
de la empresa financiera, hace responsable al gerente por la eleccion
del medio de control, por las acciones de los empleados, por no con-
trolar a los empleados, etcétera. Por ello, no importaria cudntas personas
tenga por debajo el gerente o en cudntos delegue el control de riesgo,
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es siempre €l el responsable. En otras palabras, para la KWG, el gerente
es el garante del riesgo que tome la empresa y de sus consecuencias.

La ley a estudio exige que las instituciones bancarias presenten la
informacién relevante sobre sus situaciones financieras (informacién fi-
nanciera) inmediatamente después del final de cada trimestre del Deuts-
che Bundesbank. Las entidades de crédito también deben presentar
informacion sobre su capacidad de asumir riesgos (de conformidad
con el § 252 [1], pérr. 3°) y sobre los procedimientos que exige la ley
(§ 25* [1], § 3, ndmero 2) (informacion sobre la capacidad de riesgos)
una vez al afio en una fecha que impone la BaFin.

Cuando el legislador sancioné el § 54a de la KWG, lo hizo ba-
sdndose en la idea de que hasta el momento no habia posibilidades
de imputar una responsabilidad penal en aquellos casos en que los
bancos o la institucién financiera habfan realizado una mala gesticn
financiera o una mala gestién de riesgos. Los hechos existentes en la
ultima crisis econémica no encontraban soluciones ni en la parte general
ni en la parte especial del Derecho Penal, siendo posible sélo castigar
otras acciones (por ejemplo, la administracién desleal) que la doctrina
y la jurisprudencia entendieron que esos tipos penales no entraban en
la accion realizada por los banqueros. Bajo estos argumentos y uno
de los mds importantes gue en la mala gestion de riesgos no solo estd
en juego la estabilidad de la empresa, sino del sistema financiero en
su conjunto, es que los legisladores alemanes entendieron que debiu
sancionarse el § 54a™.

Simplificado, el § 54a de la KWG es penalizar las violaciones de
los directores de las empresas contra las obligaciones de gestion de
riesgos, sin importar si es la casa matriz o una sucursal; si genera tal
infraccion supone una amenaza para la existencia de la institucidn.
Sin embargo, la responsabilidad penal sélo es posible si hay una orden
ejecutiva de que la entidad bancaria ha infringido la obligacién im-
puesta por la KWG, en otras palabras, es la Autoridad Federal de Su-
pervision Financiera (BaFin, Bundesanstat fiir Finanzdienstleistungs-

" GEHLEN, Leonhard, Die Strafbarkeit von Geschéfisleitern nach § 54a KWG.
Zugleich ein Beitrag zur strafrechtlichen Behandlung von Bankenkrisen, Duncker &
Humblot, Berlin, 2017, p. 80.
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aufsuch) la que indica si las entidades bancarias o financieras han
incumplido las obligaciones de gestion de riesgos, a partir de ese mo-
mento puede iniciarse el proceso penal contra el CEO o gerente (§
54a [3], KWG). De la misma manera, es la autoridad de la BaFin la
que dispone si el CEO ha cumplimentado correctamente con la obli-
gacion de gestion de riesgo. Como medida preventiva el § 54a de la
KWG exige que siempre la entidad designe gerentes responsables de
la gestion de riesgos para evitar futuras crisis corporativas causadas
por una mala administracion; asf, en el caso de que la crisis financiera
ponga en peligro la estabilidad financiera, las personas a nivel gerencial
responderian de forma individual frente a la acusacion penal por el
mal desempefio de la gestion de riesgos™.

V. El § 54a y su interpretacién en la teoria de la pena

Finalizado el preludio, es hora de dar comienzo con el verismo
del § 54 de la KWG y su interpretacion en la teoria de la pena.

El § 54 de la KWG es prdcticamente el pardgrafo méds importante
de la ley, ya que le da un poder de expansion de los poderes de
investigacion a la BaFin; dicha investigacion también le permite com-
batir el lavado de dinero, el uso ilegal de empresas y las operaciones
no autorizadas de transacciones bancarias y de servicios financieros
a través de una investigacion centralizada. Los bancos a partir de la
KWG estdn comprometidos a participar en la aclaracién de los hechos
que les exija la BaFin si no quieren terminar en un proceso penal por
el § 54 de la KWG™,

En un primer momento, el § 54 recibi6 la critica basada en que no
tenfa ningtn sentido toda vez que la sancion era muy baja, y el proceso
de imputacién muy complejo, por consiguiente, se discutia si tenia
algun sentido haber sancionado esta norma penal”. Asi es que Leonhard
Gehlen se pregunta cudl es la relevancia prctica esperada del § 54a
de la KWG, jes represion, prevencion o sélo una pena simbélica?’®

5 GEHLEN, ob. cit., ps. 27/28.

" NESTLER, Bank wund Kapitalmarkestrafrecht cit., p. 320.
7 GEHLEN, ob. cit., p. 336.

" GEHLEN, ob. cit., p. 331.
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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 supervisién bancaria dejan claro que
la norma se centra principalmente en la prevencion. El elemento clave
aqui son las amplias obligaciones que carga un gerente en relacion
con la aprobacién de la gestion de riesgo. Para lograr este propdsito
preventivo, la BaFin también emite una gran cantidad de circulares y
comunicaciones como normas administrativas estdndar que tienen un
efecto vinculante con el proceso penal y la aplicacién de la pena™.

Para poder dar una respuesta, dice Gehlen que es necesario volver
al objetivo del § 54a de la KWG. Este estd destinado a colaborar con
la prevencién 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 riesgo de las crisis bancarias y financieras
siempre ha existido y continuardn en el futuro, pero cree que la crisis
financiera que comenzé en 2007 fue ciertamente tnica y de particular
importancia por su impacto en los mercados a nivel global, pero tam-
bién es cierto que el mercado financiero se ha visto afectado por otras
crisis importantes y las caracteristicas bdsicas son generalmente simi-
lares. En general, es sabido que se esperaban crisis significativas en
los dltimos 100 afios cada 13 aflos, con un calendario mds ajustado
desde 1973. Para el citado autor, las crisis son regularmente precedidas
por burbujas de especulacidn que se basan en negocios de riesgo.
Ahora bien, el riesgo es indispensable, 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, con-
trolando esos riesgos. Esto seria posible en una gestién de riesgos
razonable y efectiva; asi el § 54a estd destinado mediante una sancion
penal de cardcter preventivo a garantizar el cumplimiento de una co-
rrecta gestion de riesgos®.

Contintia diciendo Gehlen que el § 54a realmente tiene un efecto
preventivo, pero es cuestionable en vista de su débil significado re-

79 NESTLER, Bank und Kapitalimarkistrafrechr cit., p. 314, nm 761.
% GEHLEN, ob. cit., p. 336.
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presivo. No se espera de €l una prevencion general positiva; sin em-
bargo, podria ser util desde la prevencién 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¢ (4c)8.

Como es sabido el § 54a prohibe ciertos negocios y aquellas tran-
sacciones bancarias sin permiso. La disposicién contiene una referencia
interna a las regulaciones correspondientes a la KWG, a saber: § 3
de la KWG, que estandariza todo un catdlogo de transacciones ban-
carias prohibidas y el § 32 de la KWG, que regula el requisito de
autorizacion para transacciones bancarias®. En otras palabras, el § 54
no solo prohibié las transacciones, sino que también las operaciones
sin permiso de los servicios bancarios y financieros, pero también los
cldsicos errores administrativos®; todas estas prohibiciones o errores
pueden terminar en una denuncia penal por parte de la BaFin.

81 GEHLEN, ob. cit., p. 336.

Dice el profedor Klesczewski que, seglin el concepto normativo de culpabilidad que
prevalece hoy en dia en el Derecho Penal, el cual esta representado en muchas variantes,
el injusto se ve en el acto contrario al deber, la culpabilidad; por otra parte, en la
reprochabilidad de esta accidn con respecto a la formacion de la voluntad que se hahecho
efectivaenella. El concepto normativo de culpabilidad también prevalece en la literatura
sobre el Derecho Penal Administrativo (KLESCZEWSKI, Diethelm, Ordnungswidri-
gkeitenrecht. 2 Auflage, Academia Turis, Lehrbiicher der Rechtswissenchaft, Vahlen,
Miinchen, 2016, p. 104, nm 322). Lo que habla a favor de esta ensefianza es que entiende
el injusto como una expresion personal sentida. Con la separacion de la voluntad de
actuar y la formacién de las voluntades, este enfoque también toma una distincidén
correcta en ladoctrina de la atribucion, que se ha probado en una larga tradicion fundada
por Aristdteles (384-322 a. C.} y renovada decisivamente por Samuel von Pufendorf
(1632-1694). Contra esta doctrina, sin embargo, hay que decir con decisién que por su
parte determina objetivamente el error de formacion de la voluntad quedandose atras de
la norma. De este modo, la distincion entre injusticia y culpa se nivela de nuevo
(KLESCZEWSKI, ob. cit.. p. 104, nm 323). Por lo tanto, es preferible utilizar el
concepto de mala conducta deliberada. Segtn ésta, la culpabilidad o reproche consiste
en la libre decision de cometer un injusto. La culpabilidad es un proceso de toma de
decisiones, basado en la comprension de lo legalmente correcto, para elevar la injusticia
a la méxima. Esto corresponde a la imagen humana de la Ley Fundamental y a las
tradiciones de la filosoffa juridica que se reflejan en ella, que ven la base de la ley en la
autodeterminacion del hombre (KLESCZEWSKI, ob. cit., p. 104, nm 324).

82 NESTLER, ob. cit., p. 319.

% NESTLER, ob. cit., p. 320.
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Ahora bien, independientemente de las particularidades del Derecho
Penal Econémico, no es facil determinar en qué medida, segin los
estdndares de los autores, tendrfa un efecto preventivo a través de la
disuasion penal; los trabajos empiricos han demostrado que la disuasién
desde el Derecho Penal no es algo seguro. Pero en el campo del Derecho
Penal Econémico los actores pueden ser particularmente sensibles a
la disuasién de la pena utilizando la prevencion, esto debido a que
actian de una manera particularmente racional y son especialmente
sensibles al ostracismo social asociado con un castigo estatal®.

Es importante remarcar que el § 54a de la KWG debe aplicarse
de acuerdo con los principios tradicionales de la ciencia penal. Esto
es que se aplican los principios del Derecho Penal y del Procesal
Penal. El tipo penal tiene su aplicacion también sobre los propietarios
o ejecutivos de empresas de crédito. De hecho, como se ha visto la
norma apunta a las personas que dirigen las empresas en cuestion y
por lo tanto son los que hacen los negocios que llevan a los problemas
econémicos (ver § 14 [1], StGB). De esta manera los empleados de
la empresa o bancos comerciales s6lo pueden ser participes, pero no
autores del hecho punible®.

La pregunta es: jpor qué, a pesar de la falta de riesgo de condena
y una pena baja, los asesores, por supuesto, recomendarian a los di-
rectores seguir las indicaciones de la KWG? ;Y por qué cominmente
se supone que los directores seguirian este consejo?

El motivo es que el interés de cumplimiento del gerente emana
del § 54a de la KWG, que podria residir en el hecho de que en el
caso de incumplimiento de la norma y de correr un riesgo la institucion,
debido a una gestion de riesgo sospechosa, esto puede llevar a que
tenga lugar una investigacion preliminar y, posiblemente, un proceso
penal. Por lo tanto, si una institucién podria estar en riesgo, dificilmente
se pueda evitar el inicio de una investigacién preliminar. La sospecha
inicial, por més pequefia que sea, debe recaer sobre los directores o
gerentes de la empresa o banco comercial. Los fiscales han demostrado
en los Gltimos afios que no tienen miedo de confrontar incluso con

8 GEHLEN, ob. cit., p. 337.
% NESTLER, ob. cit., p. 322.
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los mejores CEO y de ser necesario acusarlos (como fueron los casos
de Josef Akermann, Thomas Middelhoff y Jurgen Fitschen), sélo hay
que recordar a los numerosos ejecutivos del Landesbank, que tuvieron
que responder ante el tribunal después de la crisis financiera®.

Es probable que los directores que reciben una orden de confor-
midad con el § 25¢ (4¢) de la KWG activen la alarma. Una orden de
la autoridad supervisora significa para los gerentes una advertencia,
que puede resultar en algunos casos en una condena; eso quiere decir
que existe al menos un porcentaje de que se le inicie una investigacion
que derive en un proceso penal. Es probable que el solo hecho de
imaginarse esa situacién de pasar por un proceso penal tenga un efecto
disuasorio considerable en el grupo de personas que ostentan cargos
gerenciales®’.

VI. Conclusién

Ahora bien, Goethe en la escena II, segunda parte, del Fuusto (1831),
a través de Mefistéfeles crea la inflacién, cuando en la escena del
Palacio Imperial (salon del trono), frente al emperador comienzan a
llegar con noticias malas su canciller, su generalisimo, su mariscal,
todos ellos con un mismo discurso: que el dinero no alcanza para
pagar los gastos del Imperio, desde el ejército hasta los banquetes,
etcétera®.

Mefistofeles, ante los reclamos de los ministros de la Corte, da la
idea de que el emperador imprima su propio papel moneda, el cual
se encontrarfa respaldado por tesoros que hay enterrados por todo el
Imperio que nadie conoce, y nadie sabe donde estdn enterrados. En
otras palabras, estd diciendo: imprima dinero sin que éste tenga res-
paldo, pero siempre con el mensaje de que es a favor del pueblo.

Canciller: “Comado de fortuna en mis viejos dias. Oid y mirad la
providencia hoja que todo mal en bien ha mudado (lee): Se hace saber
a quien lo desee: el presente papel vale mil coronas. Como garantia

8 GEHLEN, ob. cit., p. 339.

87 GEHLEN, ob. cit., p. 339.

88 GOETHE. Johann Wolfgang. Fausto, ed. bilingiie de Helena Cortes Gabaudan,
Abada.
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cierta, le sirven de seguro innumerables bienes enterrados en el imperio.
Se ha dispuesto que, una vez extraio, el rico tesoro sirva como rein-
tegro™®.

Asi podriamos decir que el emperador no tuvo en cuenta, en palabras
de Zaczyk, que las acciones han de ser entendidas no sélo (necesa-
riamente) como acciones autodeterminadas por el individuo sino tam-
bién como acciones que tienen reaccién con otros seres humanos. De
este modo, la autorresponsabilidad recibe en este punto un doble sig-
nificado: por una parte, se trata de la libertad puesta en accion del
uno (de quien actia) pero, por la otra, cuando se plantea la cuestion
de la correccion juridica de su actuar, se trata del respeto a la libertad
del otro. Las relaciones interpersonales como relaciones de reconoci-
miento son, de este modo, relaciones creadas reciprocamente por los
individuos como sujetos responsables®.

Goethe le da al diablo la autoria de la inflacion, dejando ver que
las crisis econémicas son un mal contra la autonomia de las personas,
que se generan por las ambiciones desmedidas de aquellas con cierto
poder. En la ambicién por la maximizacién fuera del control estable-
cido, el banquero atenta contra el sistema de cooperacién, no por el
mero hecho de maximizar sus propios beneficios por sobre los de las
personas que conforman la sociedad, si, en cambio, por la bisqueda
desmedida de maximizar sus beneficios atentando confra el niicleo
social.

Ello se debe a que el banquero posee un rol especial, y si éste
se abusa del sistema de cooperacidn, atenta contra la voluntad de
las personas; ello debido a que las personas no pueden maximizar
su autonomia dentro del sistema de cooperacion?'. Las crisis econo-

5 GOETHE, ob. cit., p. 416, Parte II, Escena [V, nm 6060, 6065.

%0 ZACZYK, Rainer, Libertad, derecho y fundamentacion de la pena, 1* ed.,
Universidad de Colombia, Colombia, 2010, p. 263.

9! Mises (1981 [1912]) llega a la conclusién de que las causas del ciclo econémico
no hay que buscarlas en una hipotética disfuncion de la economia de mercado. En
iltima instancia, la causa principal se encuentra en la manipulacion del dinero y del
crédito por las autoridades monetarias (BETANCOURT GOMEZ, Rebeca, La reoria
de los ciclos economicos de Friedrich von Hayek: Causas monetarias, efectos reales,
en Cuaderno de Economia, vol. 27, N° 48, Bogotd, enero/junio de 2008, Universidad
Nacional de Colombia, nota 16, p. 61).
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micas no permiten que las personas ejerzan su autonomia plenamente
por los inconvenientes que ellas acarrean.

Las consecuencias economicas que llevan la falta de inclusion por
parte del banquero de los costos sociales que generarian sus acciones
son las mismas que provoco el emperador al escuchar a Mefistofeles,
y esas malas decisiones basadas en el beneficio propio del banquero
son pagadas por las personas mediante impuestos.

(Qué ocurrirfa si los banqueros, gerentes o presidentes de las en-
tidades econdmicas-financieras, quienes ostentan roles especiales, sa-
brian que se les podria aplicar una pena? La pena en este caso tendria
un fin, el de generar costas sobre la ganancia que obtiene el banquero
por detractar con el sistema; la idea no estd puesta en ocasionar miedo,
sino de costos por sobre ganancia de sus acciones obtenidas por la
negacion al Derecho, lo que implica detractar contra el sistema de
cooperacion, asf la pena cumple una funcién de incentivo o motivacion.

Podriamos decir, entonces, que la pena del § 54a de la KWG en
¢l sistema bancario tiene la funcion de incentivo ex ante, con la idea
de que el banquero a la hora de realizar sus célculos (costos-beneficio)
incluya dentro de €ste el dafio social que podrian ocasionar sus acciones.

Otro punto que podria influir serfan los procedimientos prelimina-
res, ¥, en particular, la audiencia principal, que suponen una carga
enorme para el trabajo de los gerentes altamente involucrados. Un
ejemplo puede ser un caso penal presentado contra el ex Co-CEO de
Deutchen Bunk Fitschen y otros exdirectores de bancos ante el tribunal
de distrito de Munich I, en el que fueron acusados de fraude. Esto
trajo serios problemas para los bancos alemanes. En vista de esto
resulta una preocupacion de los directores o gerentes evitar la respon-
sabilidad penal que impone el § 54a de la KWG, incluso realizan un
esfuerzo por evitar la minima sospecha a fin de evitar que la BaFin
comience las instrucciones contra la autoridad de la empresa®.

Gehlen incorpora una consecuencia indirecta pero que aporta a esta
idea de la prevencién general negativa, y es que las investigaciones
preliminares y cualquier proceso penal posterior contra los acreedores
comerciales de instituciones financieras o bancos suscitan un fuerte

92 GEHLEN, ob. cit., p. 339.
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interés en los medios de comunicacién®, lo que implicaria que la ac-
tuacion de los gerentes o CEO seria piblica, y ello los llevaria a un
posible ostracismo de sus pares.

Asi, a pesar de la gran falta de importancia represiva del § 54a
debido a que la cuantia de la pena es baja, se espera que esto aumente
la preparacién de los gerentes generales para adherirse a las pautas
de la BaFin con respecto a la gestion de riesgos. En la medida en que
el § 54 de la KWG tiene un efecto preventivo en términos de una
prevencion general negativa, esto no se debe a una condena inminente
segiin el § 54a de la KWG, sino al interés de los directores o gerentes
investigados a fin de evitar un proceso penal®, toda vez que una de
las cosas mds importantes en la vida empresarial y bancaria es el
nombre que se hagan dentro del mercado o lo que se conoce como
la reputacién.

Esta idea permite comprender la necesidad de la sancién penal al
banquero en aquellas acciones que generen externalidades negativas
a la sociedad. Por ello, la idea de la sancion penal ante el mal andlisis
de riesgo es una forma que el banquero incorpora en sus célculos
costos-beneficios: la sancién penal como un costo por detractar con
el sistema social.
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LA PENA COMO DESINCENTIVO AL
INCENTIVO NEGATIVO QUE GENERA
EL SEGURO DE DEPOSITO Y EL “TOO
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banquero. IV. Seguro de depdsito bancario (deposit insurance). V. Demasiado
grande para caer (TBTF). VL. Conclusion. Bibliografia

Resumen

El articulo aborda dos institutos, el TBTF y el seguro de depésito,
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 econémicas, asi el Derecho Penal por medio de la
pena vendria a generar ese incentivo a que el banquero incorpore en
sus cdlculos el dafio al sistema de cooperacién social.

! Doctorando, UBA (tesis presentada); magister Derecho y Economia, UBA; abo-
gado, UBA: Gastwissenschaftler Georg-August Universitit Gottingen. Institut fiir Kri-
minalwissenschaften (Alemania); docente, UBA; doctorando, Univ. Salamanca (Es-
pafia); maestria en Economia Aplicada, Univ. Torcuato Di Tella
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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 depdsito, foo big fo fuil, pena.

Keywords

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

I. Introduccién

Este trabajo abordard los temas TBTF y seguros de depésito, toda
vezZ que generan un incentivo en la creacion de liquidez, en otras
palabras, los bancos que entran en la categoria TBTF podrian tomar
mds riesgos que si no existiera este salvavidas por parte del Estado.

Es decir, el seguro de depésito y €l too big to fuil camplen 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 cilculos costo-beneficio el dafio que
causarian sus acciones al sistema de cooperacion social, de esta manera
la pena cumple la funcién de mantener el capital social alto.

El seguro de depdsito no es una solucién 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 serfa la siguiente: si un banco quiebra, a fin

10
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de evitar que se pierda la confianza en el mercado financiero y eso
genere una corrida bancaria, el seguro de depdsito viene a reponer
esos ahorros en ese banco en particular, como veremos.

Ahora bien, la discusién 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, éste tendrd el incentivo a tomar mds riesgos,
por un lado porque no trabaja con su dinero y por el ofro sabe que
serd salvado por el gobierno.

Para el profesor Feijéo Sénchez, la ultima crisis econémica ha evi-
denciado la importancia del correcto funcionamiento de los mercados de
valores e instrumentos financieros en un sistema econémico caracterizado
por su financiarizacion o financializacién, 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 determinacién de las conductas de abuso de mercado y
de los responsables de sociedades emisoras que deben ser criminalizadas®.

Las distintas crisis econdémicas, particularmente la dltima de ellas
(2008), dejaron un mensaje a las personas por parte del propio Estado:
que la norma con relacién al banquero no posee ningtin valor, ya que
el sector bancario fue una de las partes que ocasiond la crisis, éstos
nunca recibieron una sancion, esto quiere decir que la norma perdioé
valor, y las personas pierden credibilidad en el Derecho. Esta idea se
agravo cuando el propio Estado salié a rescatar a los bancos, particu-
larmente a los grandes bancos. En Alemania, debido a esto, se incorporé

2 FEIJOO SANCHEZ, Bernardo, EI Derecho Penal espaiiol frente a fraudes bur-
sdtiles transnacionales. ;Protege el Derecho Penal del mercade de valores los mer-
cados financieros internacionales?, en DEMETRIO CRESPO, Eduardo (dir.), Crisis
financiera y Derecho Penal Econdmico, 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 habfa 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 coaccién sino desde un incentivo o de-
sincentivo.

II. Prevencién general negativa

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

3 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 Krediwesen. Kreditwesengesetz — KWG") y la prevencion gene-
ral negativa, en Revista de Derecho Penal Econdmico, N° 2020-1, Derecho Banca-
rio, Cambiario vy Financiero. Relacidn 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 recuperacién econémica
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://www.tressis.com/blog/
cargar-a-la-banca-el-coste-de-la-crisis-es-un-ries go-inasumible/).

Senala Krugman que, en el sur de Europa, las descomunales burbujas inmobiliarias
hicieron crecer el empleo en la construccion, aun cuando el sector industrial se volvia
cada vez menos competitivo. Mientras tanto, la economia alemana, que habia estado
languideciendo, se reanimé gracias al rdpido aumento de las exportaciones a estos
paises del sur que contaban con burbujas especulativas. Entonces las burbujas esta-
llaron. Los empleos de la construccién se esfumaron y el paro aument6 vertiginosa-
mente en el sur; ahora estd bastante por encima del 20% tanto en Espafia 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 fururo mejor, Critica, Buenos Aires, 2020, p. 194).
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tendimiento previo y ha sido conocido desde la antigiiedad. Fue for-
mulada sistemdticamente por el importante abogado penalista Paul Jo-
hann Anselm von Feuerbach (1775-1833). Segiin su teoria de la coac-
cion psicol6gica, 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 psicolégicamente 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 imposicién de la pena s6lo es necesaria
para mantener la credibilidad de esta amenaza de castigo®.

La teorfa de Feuerbach sobre la coercién psicolégica 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
nimero, en particular también los delitos graves, se comelen 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 instantidneos que no van precedidos de una decisién 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, el enjuicia-
miento mds coherente posible es una medida preventiva. Por lo tanto,
los efectos generales de la prevencion no pueden utilizarse para jus-
tificar el castigo. Ademds, se impone una sancién al autor con la in-
tencion 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 I

5 FRISTER, Helmut, Strafrecht, Aligemeiner Teil. Kurz-Lehrbiicher, 7 Auflage,
C. H. Beck.. nm 8, Kapitel 2. p. 20.
6 FRISTER, ob. cit, nm 10, Kapitel 2, p. 21.
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de la GG. Por dltimo, 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 prevencién 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
psicolégica sobre los posibles autores y mantenerlos en el camino del
Derecho mediante la amenaza del castigo. Una prevencién general
entendida de esta manera se llama negativa porque ve el castigo como
un medio de disuasién®,

— 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.

Sefiala Murmann que la critica a esta teorfa comienza ya con la
imagen humana subyacente de un Aomo 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 actdan impulsivamente
sin mucho cdlculo. Y si la cuestién ya se ha sopesado, entonces no
es tanto el nivel 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 sera castigado.
Aln mds grave que estas dudas sobre el cardcter concluyente del con-
cepto es la objecion de que, en tltima 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 Aligemeiner 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 €l 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 sancién es informacion a los fines de que
las personas puedan en su autonomia realizar un célculo 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 coaccién que genera la pena apa-
recerd recién luego de que se cometié 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 mdquinas
que realizan cdlculos perfectos en el costo-beneficio, no debemos ol-
vidarnos que en economia desde hace ya muchos aflos se utiliza la
idea o concepto de racionalidad imperfecta.

Claro estd que, por ser personas racionales, que buscan maximizar
sus posibilidades, no quiere decir que siempre esos cdlculos 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 justificacién.

La pena cumpliria la funcién 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 mérgenes
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 relacién a un delincuente comin 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 accién 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™!'!.

III. El rol especial del banquero

Ahora bien, sostiene Pawlik que el ataque al estado de libertades
(Freiheitlichkeir) 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 tnica persona. Ahora bien,
¢l 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
aunaley general de libertad. Mediante la caracteristica de 1a 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 misién de hacer virtuosos a los hombres; el concepto
kantiano del Derecho se encuentra libre de consideraciones teleoldgicas. El Derecho
se limita a formular las 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 accién factica. 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, Jestis [coord.],
Coleccion estudios y debates en Derecho Penal, N° 7, La antijuridicidad en el Derecho
Penal. Estudios sobre las normas permisivas y la legitima defensa, B de F, Buenos
Aires, 2015, p. 17).
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de su legitimacién 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 comtn, 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 configuracién
fundamental especifica, es decir, aquella configuracion que se consi-
dera indispensable en el momento actuul: 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 compds
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 « las exigencias que se derivan de
dicho rol™.

El nacimiento del rol del ciudadano corporativo fiel al Derecho
conlleva la obligacién de fidelidad al Derecho, lo cual se concreta en
la institucionalizaciéon de una cultura empresarial de fidelidad al De-
recho. El reconocimiento de una esfera de autonomia a la persona
juridica con la consiguiente obligacién 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 institucionalizacién de esta cultura empresarial de
fidelidad al Derecho constituye el quebrantamiento del rol del ciuda-

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

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

4 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, ademads, en la respuesta se
concibe a si misma como instancia que decide. Por esta razdn 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 actia segin leyes
sino como ser racional segin la representacion de leyes, es decir,
tiene una voluntad'®.

La exigencia al banquero o al gerente se concreta en la institucio-
nalizacién de una cultura empresarial de fidelidad al Derecho. Por la
funcién social que cumple en el sistema econdémico-financiero capi-
talista. Como bien sefiala Gémez-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

s GOMEZ-JARA DIEZ, Carlos, La ciilpabilidad de la persona juridica, en Tra-
tade de responsabilidad penal de las personas juridicas, 2 ed., Thomson Reuters,
Espaiia, 2016, p. 166.

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

17 GOMEZ-TJARA DIEZ, ob. cit., p. 166.
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IV. Seguro de depésito bancario (deposit insurance)

El seguro de depésito es considerado una garantia explicita, la li-
teratura econdmica 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
Depésitos 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 las sumas depositadas en las cuentas especiales
pard 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 hdbiles
desde la fecha de la suspension o revocacion de la autorizacién para
funcionar”.

La garantia cubrird 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 construccion para el Gran Buenos Aires
(“ICC™) en los depositos de Unidades de Vivienda, ley 27271 (“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 Organica
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 mds

2 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
nimero de personas titulares, distribuyéndose proporcionalmente el
monto de la garantia que corresponda entre los titulares. El total ga-
rantizado a una persona determinada, por acumulacién de cuentas y
depositos alcanzados por la cobertura, segun lo previsto precedente-
mente, no podrd superar el limite de $ 1.000.000.

En Espaia el Fondo de Garantia de Depdsitos (FGD) es una entidad
con personalidad juridica propia que se aprobd por el real decreto-ley
16/2011 del 14 de octubre de ese afio. 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 pequefios
ahorradores estén garantizados en caso de que la entidad bancaria entre
en proceso de concurso de acreedores, es decir, cominmente hablando,
en quiebra. La finalidad del Fondo de Garantia de Depésitos 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 mdximo 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 Unién Europea, pero cada pais tiene establecido
en sus respectivas leyes el mdximo de capital garantizado por cada
entidad y cliente. Esto supone que si, por ejemplo, parte del dinero
del ahorrista estd depositado en una cuenta de un banco extranjero,
también lo tiene garantizado en caso de quiebra. Es posible que el
méximo 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 serd 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.jsp#.

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

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

La literatura econdmica encuentra que este seguro de depdsito tiene
sus problemas, es un incentivo a que los bancos tomen mds riesgos.
Esto se debe a que con el seguro de depdsito 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 depdsitos, 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 desempefiado en los dltimos 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 pinicos
bancarios y las crisis financieras es la existencia de la Reserva Federal
y su limitada capacidad para intervenir como prestamista de dltima
instancia. Usado inteligentemente, y en el momento oportuno, esta
actuacion seria la inica necesaria. En otras palabras, para los autores
el seguro de depdsito no sélo 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: i) los depositos
a plazo fijo transferibles cuya titularidad haya sido adquirida por via
de endoso; ii) los depdsitos a la vista en los que se convengan tasas

2 TORRES GARRIDO, Antonio, Crisis bancaria v regulacion financiera. El
seguro de depdsito: apariencia y realidad, tesis doctoral, Facultad de Ciencias Eco-
némicas, Universidad de Barcelona, Barcelona, 1990, p. 276.
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de interés superiores a las de referencia, y los depésitos e inversiones
a plazo que superen 1,3 veces esa tasa o la tasa de referencia mds 5
puntos porcentuales —la mayor de ambas—; iii) 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 depdsitos efectuados
por personas vinculadas, directa o indirectamente, a la entidad; vi) los
depdsitos a plazo fijo de titulos valores, aceptaciones o garantias; vii)
los saldos inmovilizados provenientes de depdsitos y otras operaciones
excluidas®.

V. Demasiado grande para caer (TBTF)

El papel del BC como prestamista de dltima instancia, como su
nombre lo indica, consiste en asistir financieramente a un banco cuando
ningtn 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 sistemdtico) y, por ende, provoque una crisis
de mayor magnitud, con un costo imprevisible para la economf{a®.

Este rol de la Banca Central surge de la naturaleza distintiva de
una de las principales actividades de los bancos: la transformacién
de plazos. Sus activos son a mds 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.

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

7 BERTANIL, DEL MAZO, MOISEEFF y VIVIANI, ob. cit., p. 166.
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Sin embargo, hay situaciones en las que a un banco no le resulta
posible obtener, con la rapidez necesaria, 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 instrumentacién 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 depdsitos, agravandose de esta forma el problema de
liquidez del banco. Adicionalmente, en casos de crisis sistemadtica,
un gran nimero 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 saldrd 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 foo big fo fuil requieren una regulacién
separada de los demds 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 llevé a la repentina limitacién 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

2% BERTANI, DEL MAZO, MOISEEFF y VIVIANI, ob. cit., p. 166.

2 RUDOLPH. Bernd. Bankregulierung zur Lésung des “too big to fail”, en
Problems, p. 72, htps://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, méds 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 Lehman Brothers, una casa de inversién hasta
ahora no necesariamente too big to fail, de repente demostro ser sis-
témicamente importante en la crisis, desencadend una reaccién en ca-
dena que representaba una seria amenaza para todo el sistema financiero
global. El repentino cierre del banco de inversién habia provocado un
efecto domind en los mercados interbancarios internacionales de in-
termediarios financieros, lo que provocd una intervencion masiva de
los bancos centrales y los gobiemos 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 sistémica 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 too big to fuil de las grandes instituciones financieras
se fortalecié 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 gestd por varios temas en el sistema financiero,
que afecté 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 fesis la generan los bancos por maximizar
la rentabilidad, en esa bisqueda muchas veces sacrifican al sistema

% RUDOLPH, Bankregulierung zur Lisung des “too big to fail” cit., p. 73.

3 RUDOLPH. Bankregulierung zur Lésung 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.
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financiero de un pafs, que hoy en dia implica que afecte al sistema
econémico mundial. En otras palabras, a los banqueros en la bisqueda
de la maximizacién 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 cdlculos el costo social de sus acciones.

Lo que se esconde tras la desaparicién de la liquidez es un colapso
de la confianza: los jugadores en el mercado no quieren hacerse prés-
tamos entre si, porque no estin seguros de recuperarlo. Sefiala Krugman
que, en un sentido directo, ese colapso de confianza lo causo el estallido
de la burbuja inmobiliaria. El alza de los precios de la vivienda tenfa
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 estalld, 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 econdmicas, surgié entonces el reclamo de intervencién estatal
con la finalidad de establecer reglas de funcionamiento del mercado,
especialmente en el dambito de la actividad financiera, pero, ademas
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 harfan. Es cierto que hoy en dia luego de la crisis
de 2008 la regulacién bancaria es sélida y llevé a lograr que los
bancos posean un buen encaje a fin de evitar ciertas crisis, tal vez

2 KRUGMAN, ob. cit., p. 102.
% RIGHL Esteban. Delite de administracion fraudulenta, Hammurabi, Buenos
Aires, 2017, p. 52.
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la situacion que llevé a antiguas crisis no se repita, sino que surjan
nuevas formas que generen crisis econdmica.

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

Fusién bancaria

A partir de TBTF se ha dado que ciertos bancos han buscado fusionarse
con la intencién de adquirir la categorfa correspondiente a ser considerados
TBTF, estas demostraciones empiricas por diversos trabajos de investi-
gacién 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 motivacion para fusionarse, en otras
palabras, si es una motivacién justamente para asumir mayores riesgos
de los que podrian asumir si supieran que no estin 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

 Ver JIMENEZ, Gabriel; ONGENA, Steven; PEYDRO. José Luis y SAURINA,
Jesus, 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?, Catélica Lisbon School of Business and
Economics, March 2016.

5 BARRONS. 1998, material de estudio de la materia Instituciones Financieras,
correspondiente a la Maestria en Finanzas, Universidad Torcuato Di Tella, 2019.

27

Universidad de Salamanca 105



DOCTRINA

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
administracién menos eficiente (ver Jensen y Ruback, 1983). En las
fusiones no sinérgicas, los tenedores de bonos ain pueden ganar si la
fusién 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 tac-
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 fusién 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 adquisicién®.

También encontramos que los retornos de los bonos no aumentan
monoténicamente 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 tamafio por encima del umbral de
TBTF (activo de tamafno medio), obtienen los rendimientos mds altos
mientras que los tenedores de bonos de megabancos (aquellos que pue-
den considerarse TBTF en el momento de la fusién) y los bancos mds
pequefios obtienen rendimientos ajustados relativamente mds bajos.

¢ 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.

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

3% 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 tamano mediano se be-
nefician mds de las fusiones bancarias, y que la relacion entre el tamafio
y los rendimientos de los bonos ajustados no es mondGtona™.

Ahora bien, el aumento de tamafio no debe ser significativo. Para
los bancos de tamafio pequefio, siempre y cuando se fusionen con
bancos de tamaifio pequefio, €l tamafio 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 tamafio incremental (LISIZE) es positivo y los coefi-
cientes en los términos de interaccién son negativos. Este hallazgo
proporciona soporte adicional para el argumento de que los bancos
medianos se benefician mds de los aumentos de tamafio®”.

Se ha demostrado mediante una investigacién 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 contrario. La ventaja de esta variable sobre las
otras variables de tamafio es que también tiene en cuenta la posibilidad
de que un banco pequefio 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 fusién 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 fusién®!.

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

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

41 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 depésito se entiende para proteger al
ahorrista individual, pero el banco utiliza esa proteccién 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 cdlculos el costo social de sus acciones. Esto no
quiere decir que si se aplica una pena, desistird del acto que lleve a
una accién contraria al Derecho, ya que ello depende de un célculo
costo-beneficio; si en ese trade off encuentra mayor beneficio en de-
tractar lo hard, pero antes de esa decision deberd evaluar cual seria el
costo de la sancién.

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 busqueda 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-
némico sabe que en el mercado es cero, se encuentra tentado arescatarlo
con operaciones de sumo riesgo. De todas maneras, €l sabe que es
duefio de un banco que nada vale, y aunque su intencion sea rescatarlo
lo intentarda 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 tambi€n 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 colocacidn 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. 1. p. 184.
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El banquero, el 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 negacién
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 ofra 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 irfan directo a la quiebra o a la cércel 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 obligacién es un privilegio y no un derecho.

En sintesis, ya sean grandes bancos o pequefios, tienen pocos o
ningtin incentivo a que sus acciones no dafien 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-
némico-financiera el banco serd 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.

4 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") y 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 ante 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 intenté 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 imputacién del gerente si se ha
hecho un mal andlisis del riesgo. Este tipo penal cumple una doble
funcién, por una parte para la que se cred e, indirectamente, cumple
una funcién de prevencién al lavado de dinero.

En un primer momento el § 54 recibi6 la critica basada en que
no tenia ningin sentido toda vez que la sancién era muy baja, y el
proceso de imputacion muy complejo, por consiguiente, se discutia
si tenfa algin sentido haber sancionado esta norma penal*’. Asi es
que Leonhard Gehlen se pregunta cudl es la relevancia prictica 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
supervisién bancaria estd dirigida a entidades de crédito y servicios
financieros. Los objetivos de esta supervisién 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 propdsito
preventivo, el BaFin también emite una gran cantidad de circulares y

47 GEHLEN, Leonhard, Die Strafbarkeit von Geschifisleitern 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 estdndar que tienen un
efecto vinculante con el proceso penal y la aplicacién 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 riesgo de lascrisis bancarias y financieras siempre
ha existido y continuard en el futuro, pero cree que la crisis financiera
que comenzd 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 bdsicas 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 prevencién de las crisis se
podria lograr identificando, evaluando, controlando esos riesgos. Esto
seria posible en una gestién de riesgos razonable y efectiva, asi el §
54a estd destinado mediante una sancién penal de cardcter 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 prevencién 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 andlisis del Law
& Economic, la sancién 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 Kapitalmarkistrafrechr, Springer, Berlin, 2017,
p. 314, nm 761.

3 GEHLEN, ob. cit., p. 336.

51 GEHLEN, ab. cit., p. 336.
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Toda vez que, como sabemos, una pena inferior a tres afios 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 mds importantes.

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

Como vimos, el 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 deposito (DI, Deposit Insurance)
a los fines de asegurarle a los ahorristas que hasta cierto monto el
gobierno les asegura una devolucién 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 cooperacién, 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 funcién de
incentivo o motivacion de esa cooperacion.

2 Mises (1912) llega a la conclusion de que las causas del ciclo econémico no
hay que buscarlas en una hipotética disfuncién de la economfa de mercado. En tiltima
instancia, la causa principal se encuentra en la manipulacion del dinero y del crédito
por las autoridades monetarias (BETANCOURT GOMEZ, Rebeca, La teoria de los
ciclos econdmicos de Friedrich von Hayek: Causas monetarias, efectos reales, en
Cuaderno de Economifa, 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
funcién 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 harfa la pena es incorporar a la funcién del banquero el interés
del niicleo social. Asi el banquero en su cdlculo costo-beneficio deberd
afiadir dentro de sus costos la posibilidad de una pena.
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Resumen

Este trabajo es la publicacién de mi tesis para obtener el grado en
magister en Economia Aplicada por la Universidad Torcuato Di Tella
(UTDT). Es un andlisis econémico que consiste en entender a la pena
del § 54a y la probabilidad de ser capturado del § 25c de la KWG
como un incentivo o motivacion dentro del sistema bancario: un in-
centivo ex ante a que se produzca el hecho contrario al Derecho.

De esta manera, se trata de un mecanismo de alineacién de intereses;
lo que harian los §§ 25c¢ y 54a es incorporar a la funcién del banquero
en su cdlculo costo-beneficio, esto es que deberd anadir dentro de sus
costos la posibilidad de una pena o de tener que afrontar un proceso
penal.

! Doctor en Derecho Penal, UBA. Abogado. UBA. Magister en Derecho & Economia,
UBA + Magister en Economia Aplicada. Universidad Torcuato Di Tella (UTDT). Antiguo
Gastwissenschaftler Georg-August, Universitit Gottingen, Institut fur Kriminalwissens-
chaften (Alemania). Docente, UBA.
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En esta idea como incentivo del comportamiento, la pena no esta
basada en el grado de maldad, sino en un célculo libre que realiza el
banquero o funcionario bancario.

Abstract

This paper is the publication of my thesis to obtain the degree of
Master in Applied Economics at the University Torcuato Di Tella
(UTDT). It is an economic analysis that consists of understanding the
penalty of § 54a and the probability of being caught of § 25¢ of the
KWG as an incentive or motivation within the banking system; an ex
ante incentive to the occurrence of the unlawful act.

In this way, it is a mechanism for the alignment of interests; what
§§ 25c and 54a would do is incorporate the role of the banker in its
cost-benefit calculation, that is that the possibility of a penalty or of
having to face criminal proceedings should be added to their costs.

In this idea as an incentive for behavior, the penalty is not based
on the degree of evil, but on a free calculation made by the banker
or bank official.

Palabras clave

§ 54a. Ley de crédito. Penal. Bancos.

Keywords
§ 54a. Credit Law. Criminal. Banks.

Introduccién

Este trabajo es la publicacion de mi tesis para obtener el titulo de
magister en Economia Aplicada por la Universidad Torcuato Di Tella
(2019-2020), defensa que realicé en julio de 2021, en esta ocasién
bajo la direccion del profesor doctor César Marcelo Ciappa, a quien
también tuve la suerte de tenerlo como profesor en la materia Eva-
luacion de Proyectos de Inversion. Le estoy muy agradecido al profesor
Ciappa por su predisposicion y claridad en todo momento de ensefiar,
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sin importar los dias u horas de la semana, lo que demuestra su pasién
y compromiso por transmitir el conocimiento y ensefar.

Esta publicacion implica la dltima de la trilogia del § 54a de la
Kreditwesengesetz (KWG) alemana (y no habrd una cuarta) que sale
en esta Revista. En esta oportunidad es pura y exclusivamente un and-
lisis econdémico del pardgrafo.

Recordemos que la primera de la trilogia fue El § 54a de la ley
de crédito. Ley Bancariu — KWG alemana (Gesetz iiber dus Kreditwe-
sen. Kreditwesengesetz — KWG) y lu prevencion general negativa (in-
vestigacion realizada en la Universidad de Gottingen, Alemania), en
Revista de Derecho Penal Econdomico, N° 2020-1, Derecho Buncario,
Cambiario y Financiero. Relacién con el Derecho Penal — I, la se-
gunda: La pena como desincentivo al incentive negativo que genera
el seguro de depdsito y el “too big to fuil” en el sistema bancario,
en Revista de Derecho Penal Economico, N° 2020-2 Derecho Buncario,
Cambiario y Financiero. Relucion con el Derecho Penal — II.

Ahora bien, la crisis subprime (2008) resulté ser un periodo en el
que se puso de relieve la vulnerabilidad del sistema financiero mundial,
que es cuando se produce el desplome de la burbuja inmobiliaria,
nutrida del aumento desproporcionado de los activos inmobiliarios y
préstamos hipotecarios, el endeudamiento de las familias y el creci-
miento de las transacciones opacas®.

El resultado de la dltima crisis (subprime) llevé a tratar de condenar
a banqueros o funcionarios bancarios de sociedades financieras por el
comportamiento econdmico. El resultado fue que no habia un tipo
penal que pudiera aplicarse a dichas conductas, toda vez que cuando
se intentd imputar por admiracién fraudulenta (§ 266, StGB), la con-
ducta no cumplia los requisitos necesarios del tipo; lo mismo ocurrié
cuando se intenté una imputacién por la via del § 283 del StGB (Ban-
krott), que tampoco pudo ser aplicada’.

2 GOMEZ INIESTA, Diego, La responsabilidad penal de las agencias de cali-
ficaciones crediticias, en DEMETRIO CRESPO, Eduardo (dir.), Crisis financiera y
Derecho Penal Econdmico, B de F, Madrid, 2014, ps. 658/659.

3 Ver BERND, Rudolph, Bankregulierung zur Lisung des “too big to fail”. Pro-
blems, en https://www.nomos-elibrary .de/10.5771/0042-059X-2014-2-72/bankregulie-
rung-zur-loesung-des-too-big-to-fail-problems-jahrgang-68-2014-heft-2; NESTLER,
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Dadas las complicaciones mencionadas, Alemania modifica la KWG
incorporando en ésta el tipo penal del § 54a y del § 25c con la finalidad
de aumentar la probabilidad de imputar al banquero o funcionario ban-
cario (probabilidad de captura).

Como se verd, el tipo penal del § 54a busca sancionar penalmente
el mal andlisis de riesgo que realizan los bancos a la hora de conceder
créditos; la idea estd puesta en que este tipo penal permiliria, ex anfe,
evitar una crisis econémica o corrida bancaria, haciendo que el banco
baje el riesgo de incobrabilidad a quienes asigna un crédito.

Asimismo, el tipo penal tendria la funcion de bajar los riesgos que
podria decidir afrontar el banquero o funcionario bancario, sabiendo
que el Estado lo salvaria mediante el TBTF a fin de evitar corridas
bancarias y una posible crisis del sistema econémico-financiero.

Asi las cosas, este trabajo consiste en entender a la pena del §
54a y lu probabilidad de ser capturado del § 25¢ de la KWG como
un incentivo o motivacion dentro del sistema bancario; un incentivo
“ex ante” u que se produzca el hecho contrario al Derecho.

De esta manera, se trata de un mecanismo de alineacion de intereses.
Lo que harian los §§ 25¢ y 54a es incorporar a la funcién del banguero en
su cdleulo costo-beneficio, esto es que deberd aniadir dentro de sus costos
la posibilidad de una pena o de tener que afrontar un proceso pencl.

En esta idea como incentivo del comportumiento la pena no estd
basada en el grade de maldad, sino en un cdlculo libre que realiza
el banquero o funcionario bancario.

Ello implica que, en el mercado bancario y financiero, es muy
importante la credibilidad y el prestigio. El mero hecho de que un
funcionario bancario deba afrontar un proceso penal haria caer su pres-
tigio y con ello la posibilidad de trabajar.

La forma seleccionada para encarar este proyecto es la denominada
como definicién caracteristica de la visioén de la Escuela de Chicago,

Nina, Bank und Kapitalmarkistrafrecht, Springer, Berlin, 2017; GEHLEN, Leonhard,
Die Strafbarkeit von Geschiiftsleitern nach § 54a, KWG. Zugleich ein Beitrag zur
strafrechilichen Behandlung von Bankenkrisen, Duncker & Humblot, Berlin, 2017;
FEIJOO SANCHEZ, Bernardo, El Derecho Penal espaiiol frente a fraudes bursdtiles
transnacionales. ;Protege el Derecho Penal del mercado de valores los mercados
financieros intermnacionales?, en DEMETRIO CRESPO (dir.), ob. cit.
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conocida como Law & Economics* (Derecho & Economia), que consta
de la aplicacién directa del andlisis de la teoria de precios o microe-
conomica al Derecho, en este caso particular al Derecho Penal. Esta
vision se caracteriza por las siguientes premisas: i) los individuos son
maximizadores racionales de sus preferencias en temas que estan fuera
del mercado, como también en su comportamiento dentro del mercado;
ii) los individuos responden a los incentivos de precios en sus com-
portamientos en temas que estén fuera del mercado, como los com-
portamientos dentro del mercado, y iii) las normas y las decisiones
juridicas pueden ser analizadas teniendo en cuenta sus caracteristicas
de eficiencia. Asociado con esto estd la vision normativa que dice que
la toma de decisiones sobre derechos debe promover la eficiencia®.

Parte I - Ley de crédito alemana (Gesetz iiber
das Kreditwesen. Kreditwesengesetz-KWG)

1. El § 54a de la ley de crédito alemana

El pardgrafo a estudio se encuentra en la Ley Bancaria alemana
(KWG) que data de 1961 y constituye la base de la supervision bancaria
en Alemania. Para ello se cuenta con una serie de supervisiones es-
peciales a las entidades de crédito e instituciones de servicios finan-
cieros, la cual es ejercida por la autoridad. Su objetivo central es ga-
rantizar un correcto funcionamiento de la industria bancaria. Al mismo
tiempo, la KWG se aplica especificamente a las instituciones bancarias,
mientras que una gran variedad de otras leyes especiales se circuns-
criben sélo al control del mercado®.

En dicho pais la planificacion de contingencia ya se introdujo en
la ley de reduccidn de riesgos y en la planificacién de la reorganizacién
y resolucion de bancos y grupos financieros (Trennbankengesetz) de
mayo de 2013. Las instituciones que la Autoridad Federal de Super-

* Law & Economics es el andlisis econdmico del Derecho. Define un camino
para seguir, pero no razones para actuar. Esto quiere decir que nos dird cudl es la
solucién mds eficiente, pero no si hay que hacerlo o no.

3 SOLA, Juan Vicente, Constitucion y economia, 1* ed., LexisNexis, Buenos Aires,
2004, p. 81.

6 NESTLER, ob. cit.,, p. 314, nm. 759.
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visién Financiera, BaFin’, clasifica como potencialmente sistémicas
deben elaborar planes de reestructuracion en Alemania desde el 1° de
enero de 2014 y enviarlos a las autoridades de supervision, los que
se revisan periddicamente. Los planes estin destinados esencialmente
a indicar qué partes del banco son sistémicamente importantes y cudles
no. Sobre esta base, la autoridad de supervision (BaFin) desarrolla un
plan resolutivo para cada banco, con la finalidad de garantizar que
sea capaz de tomar una decisién rdpida sobre el futuro de la institucién
en una situacion de crisis. Los planes de recuperacion deben incluir,
por ejemplo, propuestas sobre qué medidas concretas se pueden tomar
en caso de pérdidas significativas o un déficit de capital para garantizar
la viabilidad de la institucién®, basado en la estructura bdsica del pa-
norama crediticio alemdn y la supervision bancaria dualista por parte
de la BaFin, la que se encarga de la totalidad de la supervisién finan-
ciera. Entre los distintos institutos financieros en Alemania se hace
una distincién entre instituciones publicas, privadas y cooperativas.
La propia KWG también procede de acuerdo a esta asignacion (ver
§ 40 [1], N° 1, KWGY.

La ley regula todos los servicios bancarios que brindan tanto los
bancos comerciales como los bancos especiales o de inversién. Los
hechos penales establecidos en la KWG tienen un pardgrafo en par-
ticular (el § 54a), el cual impone la responsabilidad penal a los gerentes
de las entidades bancarias, por la mala gestién de riesgos.

Alemania, con la sancién del § 54a de la KWG, permite, por un
lado, ampliar la capacidad de imputabilidad del banquero y del fun-
cionario bancario y, por el otro, que la pena cumpla una funcién de
incentivar a que el banquero incorpore en su cilculo costo-beneficio
la posibilidad de una sancién o afrontar un proceso penal.

Uno de los resultados a los que podriamos arribar es la necesidad
de tipos penales que sancionen el mal desempefio de los banqueros en
el sistemna econdmico, o en otras palabras que generen que el funcionario
bancario incorpore en sus trade off la posibilidad de un proceso penal
y una sancion.

7 Bundesanstat fiir Finanzdienstleistungsaufsicht.
8 BERND, ob. cit., p. 83.
? NESTLER, ob. cit., p. 313, nm. 758.
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Una funcién importante de la KWG es especificar qué evaluaciones
de riesgo debe realizar un banco antes de otorgar un préstamo. Este
proceso generalmente se conoce como verificacion de crédito e incluye
los siguientes componentes: riesgo de crédito, riesgo de la informacion,
riesgo de mercado, riesgo de liquidez y riesgo operacional.

Asf las cosas, la auditoria analiza las posibles complicaciones que
pueden surgir como resultado de la insolvencia (riesgo de incumpli-
miento) o la falta de conocimiento (riesgo de informacién) de un pres-
tatario. Sin embargo, también se tienen en cuenta los problemas que
podrian surgir de los movimientos del mercado (riesgo de mercado)
y la posible insolvencia del banco (riesgo de liquidez). Incluso la falla
potencial de las personas y los sistemas (riesgo operacional) debe es-
timarse de acuerdo con la KWG.

2. Andlisis de los §§ 25¢cy 54a
a) El § 25¢c de la KWG

Este pardgrafo resulta importante en la combinacion con el § 54a
dado que el érgano controlador, al entender que los bancos o entidades
financieras han quebrantado algin punto de esta ley en el andlisis
del riesgo, permite imputar penalmente al funcionario bancario res-
ponsable.

En el § 25¢ (3) de la KWG, bajo el titulo Geschdiftsleiter, enumera
los requisitos que se deben cumplir en la gestién de riesgos. El paragrafo
explicitamente indica que el gerente general es responsable por una
organizacién empresarial adecuada. Los lideres empresariales deben
adherirse a los principios de buena conducta comercial/fempresarial y
comportarse de acuerdo a ellos, asi como implementar estos principios;
establecer dentro de la empresa o banco los principios de una gestién
adecuada para garantizar los cuidados necesarios en la gestion de la
institucion, particularmente mediante el establecimiento de una sepa-
racién de funciones en la organizacién y las medidas para prevenir
conflictos de intereses y asegurar la aplicacion de éstos.

El § 25¢ (3) exige que el gerente se dedique el tiempo suficiente
a definir estrategias y evaluacién de riesgos, en particular a lo que
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implica riesgos de mercado y riesgos operacionales; debe garantizar
una estructura corporativa apropiada y transparente que se encuentre
alineada con las politicas de la compafiia, que tenga en cuenta la trans-
parencia de las actividades comerciales de la institucién que se requi-
rieren para una gestion de riesgos efectiva y adecuada. El articulo
exige que el gerente tenga los conocimientos necesarios para manejar
la estructura de la compaiiia y conocer los riesgos asociados a su labor
institucional. Esta obligacién también se les exige a los gerentes de
la casa matriz de cualquier empresa.

La KWG pone en cabeza del gerente la obligacion de garantizar
la exactitud de los informes contables y financieros; esto incluye los
controles necesarios, €l cumplimiento de los requisitos legales y las
normas pertinentes, asi como la obligacién de monitorear los procesos
de publicidad y comunicacién.

Asi las cosas, el banquero o funcionario bancario debe comportarse
como un buen hombre corporativo; esto quiere decir que posee un
status especial frente a la sociedad. Esta idea también surge de la ley:
las instituciones bancarias, cuando realizan una mala gestion del riesgo,
no sélo se afectan a ellas mismas, sino que también afectan a las
personas que dependen de los bancos, por esa mala gestién del riesgo.

b) El§ 54a de la KWG (“Strafvorschriften”)

Dicho pardgrafo reza lo siguiente: “(1) Se impondrd una pena de
prisién de hasta cinco afios o una multa a toda persona que, contra-
riamente a lo dispuesto en el articulo 25 qudter, apartado 4, letra a),
o en el articulo 25 quiter, apartado 4, letra b), segunda frase, no ga-
rantice que una instituciéon o un grupo de instituciones a las que se
hace referencia en la misma tenga una estrategia, un proceso, un pro-
cedimiento, una funcién o un concepto de los que se mencionan en
la misma y que, por lo tanto, ponga en peligro la continuidad de la
existencia de la institucion, de la empresa del Estado o de una insti-
tucién que pertenezea a dicho grupo.

”(2) Quienquiera que cause negligentemente el peligro en los casos
del pérrafo 1° serd castigado con una pena de prisién de hasta dos
afios o con una multa.
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”(3) El delito sélo serd punible si la Autoridad Federal de Super-
visién Financiera ha ordenado al infractor remediar la violacién del
articulo 25¢, apartado 4a o del articulo 25c, apartado 4b, segunda
frase, mediante una orden de conformidad con el articulo 25¢, apar-
tado 4c, el infractor ha contravenido esta orden ejecutiva y, por tanto,
ha puesto en peligro la existencia del delito”.

En este caso, el § 54a se encuentra bajo el titulo Disposiciones
penales, reglamentacion de multas, no s6lo impone penas de multas,
sino que tiene sanciones que van de los 3 a los 5 afos de prisién para
el gerente que no ha cumplimentado con el correcto andlisis de gestion
de riesgos o que no cumplié con los modos exigidos por la ley para
la gestion de riesgos.

Asi, la KWG especifica concretamente cudles son las obligaciones
de los directivos de las instituciones financieras, cudles son los requi-
sitos administrativos legales de riesgo y cudles son las posibilidades
de penalizar a los gerentes por dicho incumplimiento; la sancién al
gerente por la mala gestion de riesgos puede ir hasta 5 afos (§ 54a).

Al momento en el que el legislador sancioné el § 54a, KWG, lo
hizo basdndose en la idea de que hasta el momento no habia posibi-
lidades de imputar una responsabilidad penal en aquellos casos en los
que los bancos o la institucién financiera habian realizado una mala
gestion financiera o una mala gestion de riesgos. Los hechos existentes
en la tltima crisis econdémica no encontraban soluciones ni en la Parte
general ni en la Parte especial del Derecho Penal, siendo posible s6lo
castigar otras acciones (por ¢j., la administracién desleal), que la doc-
trina y la jurisprudencia entendieron que esos tipos penales no entraban
en la accién realizada por los banqueros. Bajo estos argumentos y uno
de los mds importantes, gie en la mala gestion de riesgos no sélo
estd en juego lu estabilidad de la empresa, sino del sistema financiero
en su conjunto, es que los legisladores alemanes entendieron que debiu
sancionarse el § 54a',

Simplificado, el § 54a de la KWG es penalizar las violaciones de
los directores de las empresas contra las obligaciones de gestion de
riesgos, sin importar si es la casa matriz o una sucursal, si genera tal

9 GEHLEN, ob. cit., p. 80.
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infraccion supone una amenaza para la existencia de la institucion.
Sin embargo, la responsabilidad penal s6lo es posible si hay una orden
ejecutiva de que la entidad bancaria ha infringido la obligacién im-
puesta por la KWG; en otras palabras, es la BaFin la que indica si
las entidades bancarias o financiaras han incumplido las obligaciones
de gestion de riesgos; a partir de ese momento puede iniciarse el proceso
penal contra el CEO o gerente (§ 54a [3], KWG). De la misma manera,
es la autoridad de la BaFin la que dispone si el CEO ha cumplimentado
correctamente con la obligacién de gestién de riesgo. Como medida
preventiva, el § 54a de la KWG exige que siempre la entidad designe
gerentes responsables de la gestion de riesgos para evitar futuras crisis
corporativas causadas por una mala administracion; asi, en el caso de
que la crisis financiera ponga en peligro la estabilidad financiera, las
personas a nivel gerencial responderian de forma individual frente a
la acusacion penal por el mal desempefio de la gestion de riesgos!'!.

El § 54 de la KWG es pricticamente el mas importante de la ley,
ya que le da un poder de expansion de los poderes de investigacion
a la BaFin. Dicha investigacion también le permite combatir el lavado
de dinero, el uso ilegal de empresas y las operaciones no autorizadas
de transacciones bancarias y de servicios financieros a través de una
investigacién centralizada. Los bancos, a partir de la KWG, estin com-
prometidos a participar en la aclaracion de los hechos que les exija
la BaFin si no quieren terminar en un proceso penal por el § 54 de
la KWG",

En un primer momento, el § 54 recibié la critica basada en que
no tenia ningin sentido toda vez que la sancion era muy baja, y el
proceso de imputacién muy complejo; por consiguiente, se discutia si
tenia algdn sentido haber sancionado esta norma penal'3,

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 en relacion
con la aprobacién de la gestion de riesgo. Para lograr este propdsito
preventivo, la BaFin también emite una gran cantidad de circulares y

1 fdem, ps. 27/28.
12 NESTLER, ob. cit., p. 320.
13 GEHLEN, ob. cit., p. 336.
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comunicaciones como normas administrativas estindar, que tienen un
efecto vinculante con el proceso penal y la aplicacién de la pena®.

Ahora bien, independientemente de las particularidades del Derecho
Penal Econdmico, no es fécil determinar en qué medida, segin los
estandares de los autores, tendria un efecto preventivo a través de la
disuasion penal. Los trabajos empiricos han demostrado que la disua-
sion desde el Derecho Penal no es algo seguro. Pero en el campo del
Derecho Penal Econémico los actores pueden ser particularmente sen-
sibles a la disuasion de la pena mediante la utilizacion de la prevencion,
debido a que actian de una manera particularmente racional y son
especialmente sensibles al ostracismo social asociado con un castigo
estatal's,

3. Sintesis

Podriamos decir que la pena del § 54a de la KWG en el sistema
bancario tiene la funcién de incentivo ex ante, con la idea de que el
banquero, a la hora de realizar sus célculos (costo-beneficio), incluya
dentro de éste la posibilidad de ser capturado y en consecuencia una
sancién penal.

Otro punto que podria influir serian los procedimientos preliminares
y, en particular, la audiencia principal, que suponen una carga enorme
para el trabajo de los gerentes altamente involucrados. Un ejemplo
puede ser un caso penal presentado contra el ex Co-CEO de Deutchen
Bank Fitschen y otros exdirectores de bancos ante el Tribunal de Dis-
trito de Munich I, en el que fueron acusados de fraude. Esto trajo
serios problemas para los bancos alemanes. En vista de esto, resulta
una preocupacién de los directores o gerentes evitar la responsabilidad
penal que impone el § 54a de la KWG; incluso realizan un esfuerzo
por evitar la minima sospecha a fin de evitar que la BaFin comience
las instrucciones contra la autoridad de la empresa’®.

Las investigaciones preliminares y cualquier proceso penal posterior
contra los acreedores comerciales de instituciones financieras o bancos

4 NESTLER, ob. cit., p. 314.
> GEHLEN, ob. cit., p. 337.
16 Tbidem.
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suscitan un fuerte interés en los medios de comunicacién'’, lo que
implicaria que la actuacion de los banqueros o funcionarios bancarios
seria publica, y ello los llevaria a un posible ostracismo de sus pares.

Asi, a pesar de la gran falta de importancia represiva del § 54a,
debido a que la cuantia de la pena es baja, se espera que esto aumente
la preparacion de los funcionarios bancarios para adherirse a las pautas
de la BaFin con respecto a la gestion de riesgos. En la medida en que
el § 54 de la KWG tiene un efecto preventivo, esto no se debe a una
condena inminente segin el § 54a de la KWG, sino al interés de los
directores o gerentes investigados a fin de evitar un proceso penal'®,
toda vez que una de las cosas mas importantes en la vida empresarial
y bancaria es el nombre que se hagan dentro del mercado, o lo que
se conoce como la reputacion.

Parte Il — Andlisis econémico

1. La funcién de la pena de los §§ 25¢c y 54a
desde el analisis de un juego de decisién

Un drbol de decisién es un método analitico que a través de una
representacion esquemdtica de las alternativas disponibles facilita la
toma de mejores decisiones, especialmente cuando existen riesgos, cos-
tos, beneficios y multiples opciones.

Es el momento de traer los conceptos de racionalidad secuencial
y el de la induccion hacia atrdas (backward induction). El primero de
ellos es un concepto para indicar que el jugador debe demostrar ra-
cionalidad al momento de tomar decisiones, esto es que un jugador
debe maximizar sus pagos esperados en cada conjunto de informacién
en el que al jugador le toque mover. En otras palabras, la estrategia
debe ser 6ptima y debe especiticar la accién éptima en cada conjunto
de informacion, aunque el jugador piense ex ante que dicho conjunto
de informacién no serd alcanzado en el juego. La racionalidad se-
cuencial es de conocimiento ptblico.

El segundo concepto, indiccion hacia atrds (backward induction),

17 Ibidem.
8 GEHLEN, ob. cit., p. 341.
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es el procedimiento de analizar el juego desde el final hacia el inicio:
desde el conjunto de informacién en el final del drbol hasta los con-
juntos de informacioén del principio.

La idea propuesta se aplicaria de la siguiente forma: si quien comete
un delito estd haciendo uso de la backward induction y de la racio-
nalidad secuencial, de esta manera, sabiendo cudles son los posibles
resultados finales, a partir de alli puede evaluar hacia atrds el beneficio
o costo de sus actos.

Ahora bien, en la vida econdmica, las personas, los bancos y los
paises compiten por obtener utilidades o por dominar mercados.

El problema aparece, como hemos visto, en los pagos y sanciones.
Cuando el banquero debe realizar el andlisis costo-beneficio sobre cum-
plir o no con la norma, el cdlculo estard basado en que si la ganancia
por detractar serd superior a la perdida, generara la aplicacién de una
sancién penal.

Apliquemos a lo que vimos anteriormente la probabilidad de ser
capturado que nos da el § 25¢ por el mal andlisis del riesgo, lo que
permite que aumente la posibilidad de afrontar un proceso penal y
una eventual condena segin el § 54a de la KWG.

Se debe tener presente que el pago esperado es igual a la pena por
la probabilidad de captura-ganancia.

1. Juego sin los §§ 25¢ y 54u de la KWG.
S = pago esperado.

R = pago con extra riesgo.

4 = ganancia extra por riesgo.

s
//
il
[

En el arbol de decision sin la normativa a estudio, la intuicion nos
permite decir que, sin la reforma realizada a la KWG, al banquero le
convendria buscar mayor ganancia bajando los anilisis de riesgos, y
entregar més créditos, dado que obtendria una mayor rentabilidad.
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2. Juego con los §§ 25¢ y 54a de la KWG.
/ S
\ -«
() ——> R=s+>
o

P =Rep + penalidad

Este juego se repite en cada periodo hasta el final, pero en el
ultimo periodo Rep = 0 (costo de reputacién = 0), la pena debe ser
suficiente para evitar el riesgo extra. En consecuencia el juego final es:

Ultimo periodo.

/vS
1
\‘OLR:S+A
(o]

-P = penalidad

O = probabilidad de ser procesado
1—-a = probabilidad de no ser procesado

Asi las cosas, hay que buscar una penalidad que implique que
seguir la ley es mds conveniente que asumir el riesgo, asi:

§=8S-dS+A-aA-aP
AP=-dS+A-aA

=—o:S—ozA+A
o

P

P=—GS—GA+A
o o
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P=LM+A
o

o

P=-S-A+2

P=-S-A(1-1)

El resultado nos lleva a interpretar qué ocurriria en aquellos casos
en los que el coeficiente dé 0 o 1. Si la fraccién (1/alfa) aumenta, ese
valor va a ser mayor que 1. En este caso, la expresion darfa un nimero
negativo, y si se lo multiplica por la ganancia extra riesgo va a dar
un signo positivo que puede ser mayor que S (seria mayor porque
delta es superior: de no serlo el banquero no se arriesgaria).

Siendo mayor la pena, deberia estar fijada en ese nivel (que bdsi-
camente depende de la ganancia extra riesgo y del alfa).

Si la fraccion (1/alfa) disminuye, ese valor va a ser casi 1 y en la
resta con 1 darfa un nimero cercano a cero. En este caso, va a dar
un nimero positivo que multiplicado por delta arroja un resultado
negativo y eso sumado a - S da un valor negativo también.

En caso de que alfu se aproxime a cero, la penalidad dependerd,
basicamente, de la ganancia extra riesgo. Pero si alfa se aproxima a
1, dependerd tanto de la ganancia extra riesgo como de la ganancia
normal.

En consecuencia, lo inicialmente importante es alfa (probabilidad
de deteccion) y dependiendo de su valor (cercano a 0 o 1) incidird en
la “pena”, exigiéndole que se adecue a la norma.

Asi, la intuicién nos permite pensar que todo beneficio cercano a
1 0 < 1 serd en favor del banquero, dado que le representa un menor
riesgo y en consecuencia mayor ganancia. De esta forma, si la posi-
bilidad de una pena es 0 o> 1, no vale la pena detractar con la norma,
ya que no se obtiene un beneficio menor.

Recordemos que con la idea del CMgd, en el caso de que no existiera
el § 25c el funcionario bancario podria no reaccionar a la sancién
dado que la probabilidad de afrontar un proceso penal es baja, y en
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este caso jugaria un papel preponderante su aversion al riesgo; pero
con la idea del § 25c, el § 54a cobra mayor protagonismo, aumentando
la posibilidad del castigo; eso hace que la Utmg del banquero decrezca.

El corte de la UTmgd estd dado, como se vio, en el drbol de decisién
en el que la sancion llegé a un punto tal que al banquero le conviene
buscar su ganancia segin lo que marca la norma, visto que el costo
de la sancién le representa su CMgd.

La sancion que impone el § 54a de la KWG puede ser baja, pero
el incentivo estd puesto en que la persona valora mds el costo que le
implica enfrentar un proceso penal o una condena a la vista de sus
pares, accionistas, acreedores o de la sociedad. De esa manera Alemania
ha incorporado al cilculo del banquero el dafo o el coste de sus ac-
ciones.

Ahora bien, esta sancién tendrfa sentido incluso si no alcanza al
banquero directamente; dado que se le puede aplicar al gerente o fun-
cionario bancario la intuicién lleva a pensar que, aunque el banquero
organice su estrategia con la finalidad de detractar, si los funcionarios
bancarios no la ponen en préctica por el desincentivo a enfrentar un
proceso penal y que caiga su reputacion, indirectamente se le aplica
el cdlculo al banquero.

Parte III — Conclusion final

Sin duda los bancos pueden desempefiar un papel importante en
la evaluacion de riesgos, aportando y luego facilitando el flujo de
finanzas dentro de la economia. Los funcionarios bancarios llevan a
cabo una tarea importante en la gestién de las numerosas relaciones
sociales que se generan entre los deudores y el banco, ademds de
evaluar los riesgos de los potenciales prestatarios'®.

Los sistemas monetarios y financieros se cuentan entre los logros
culturales y econémicos mds grandes de la humanidad. La creacién
del dinero por parte de un sistema monetario y bancario bien desa-
rrollados, primero en Florencia, luego en Holanda y al final en Gran
Bretafia, con la fundacién del Banco de Inglaterra en 1694, fue sin

9 PETTIFOR, Ann, La produccién del dinero, Lince, Barcelona, 2014, p. 29.
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duda un gran avance de la civilizacion. Como consecuencia de estos
sistemas monetarios sélidos, se acabd la escasez de financiacién para
la empresa privada o para el bien publico. Las personas emprendedoras
ya no necesitaban depender de capitalistas poderosos y con pocos es-
cripulos para obtener financiacion. Los bancos otorgaban préstamos
seglin la credibilidad del solicitante, lo que condujo a una gran dis-
ponibilidad de financiacién para muy diversos tipos de emprendimien-
tos privados y publicos, y no solamente para un selecto grupo de
privilegiados. Los nuevos y sélidamente desarrollados sistemas mo-
netarios y financieros favorecieron la democratizacién del acceso al
crédito, a la vez que redujeron el precio o la tasa de interés que se
cargaba a los préstamos. Por consiguiente, se acabd la escasez de
dinero destinada a invertir y a potenciar la actividad econémica y la
creacién de empleo.

En una economia, el dinero se utiliza principalmente para comprar
bienes y servicios, asi como activos (acciones, valores, etc.). El dinero
cumple tres funciones bdsicas para una sociedad. En primer lugar, el
dinero es un medio de intercambio generalmente aceptado que facilita
el intercambio de bienes y activos. En segundo lugar, el dinero es una
unidad de cuenta que permite una valoracion uniforme de todos los
bienes y activos. En tercer lugar, el dinero tiene una funcién de con-
servacion del valor, que permite que transcurra cierto periodo de tiempo
entre la adquisicion de los ingresos y el gasto de esos ingresos, y asi,
por ejemplo, acumular activos. Cada objeto que cumple estas tres fun-
ciones es dinero en el sentido econémico?!.

Ahora bien, las personas se mueven por incentivos, esto es que
evaluardn el costo-beneficio a la hora de tomar decisiones o cometer
un ilicito. Este cdlculo se realiza desde la racionalidad limitada, que
permite un margen de error dentro del cédlculo que realiza la persona.

La pena o la sancién penal en el § 54a es una motivacién o un
incentivo “ex ante” a que se cometa el hecho ilicito; es reconocer en
la pena un fin (asi como que las personas son racionales y actian
seglin incentivos), que la persona a la hora de realizar un andlisis

20 fdem, p. 30.
21 THIER, Peterson, Makrodkonomie. Schritt fiir Schritt, 3 Auflage, Uth, p. 52.
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costo-beneficio podria comportarse de manera distinta (o no); esto seria
si encuentra mas costos que beneficios. Pero esta decision no es desde
la coaccién o la intimidacion, sino desde su propio cdlculo libre, sa-
biendo cudles serian las posibles consecuencias de sus actos.

En estu idea de lu motivacion del comportamiento, lu pena estd
putesta no en el grado de maldad, sino en el cdlculo negativo que
generaria si se impone una sancion; la pena estd vista como una
pérdida, un costo mayor a la ganancia de cometer el delito por parte
del funcionario bancario.

Entonces, la pena, en un primer estadio, no tiene como fin la coac-
cién o la intimidacidn; sélo es informativa, para generar una conducta
ex ante de que se lleve a cabo el ilicito, en el cdlculo (costo-beneficio).
La conclusién a la que se puede arribar es que dentro del sistema
bancario la idea que propone el § 54a de la KWG es a los fines de
que el banquero o funcionario bancario incorpore a su célculo costo-
beneficio las posibilidades de obtener una sancion o enfrente un proceso
penal que lleve a una caida de su prestigio.

Como se ha visto, el tipo penal del § 54a es importante, pero
obtiene mds fuerza gracias a la posibilidad de enfrentar un proceso
penal que le da el § 25¢ de la KWG. Es esta probabilidad lo que hace
que el banquero deba incorporar en su cédlculo poder ser imputado
(posibilidad de ser capturado) en un proceso penal y eventualmente
sopesar una sancion penal; ello implicaria que deberd pasar por los
o0jos inquisitivos de sus colegas, accionistas, acreedores y de la sociedad
gracias a la prensa.

Por ello el tipo penal a estudio no necesita de una sancién alta, toda
vez que si ademds le agregamos la probabilidad del § 25¢ de ser im-
putado esos costos se vuelven mds probables; en el cdlculo costo-be-
neficio que realizarfa el banquero, los costos que debe afrontar con los de
una posible sancion-pena, pero ademds la posibilidad de afrontar un pro-
ceso penal antes de llegar a una sancién y sus consecuencias ya vistas.

Es por ello que no importa que la pena que impone el § 54a sea
baja e incluso ni siquiera tiene la necesidad de que sea de cumplimiento
efectivo; el simple hecho de enfrentar un proceso penal para quien
trabaja en finanzas o bancos implica ya un costo muy grande, ni hablar
si ademds recibe una sancion penal.
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Otra idea a favor de este tipo penal encuentra un fundamento en
que el mero hecho de aplicar sanciones econémicas no seria un de-
sincentivo para el banquero. El ejemplo lo encontramos en aquellos
casos de grandes bancos que fueron sancionados con millonarias multas
por haber realizado mediocres andlisis de riesgo y debido a ello per-
mitieron que el narcotrifico pudiera lavar millones de ddlares. Pero
en estos casos no se dieron sanciones penales a los banqueros o fun-
cionarios bancarios por el mal andlisis de riesgo o laxo andlisis de
riesgo, dado que resultaba dificil imputarlos por esos actos; en con-
secuencia es sancionada la persona juridica con suntuosas multas.

2 Los ejemplos que se pueden aportar son:

a) El altimo incidente conocido respecto a lavado de dinero por medio de los
bancos es el de NatWest, uno de los mayores bancos de Gran Bretaiia, que tendrd
que responder ante la justicia debido a que no realizé un correcto anilisis de riesgo
a un cliente que opera con oro. y que deposité £ 365 millones (US$ 502 millones).
NatWest es el tltimo de una larga lista de bancos a los que se acusa de quedarse
cortos en la lucha contra el dinero sucio.

b) En 2020, las multas por temas vinculados al lavado de dinero sumaron US$
10.400 millones en el mundo. Eso representa un incremento de mas del 80% respecto
del afio previo, segtin datos de Fenergo, una firma que desarrolla software para controlar
el cumplimiento de las normas. En enero. a Capital One. un banco estadounidense,
se le impuso una multa de US$ 390 millones por no denunciar miles de transacciones
sospechosas. Danske Bank sigue enfrentando los efectos de un escdndalo de 2018:
se lavaron mds de US$ 200 millones de dinero potencialmente sucio a través de su
pequefia filial en Estonia (en https://www lanacion.com.ar/economia/en-el-mundo-se-
esta-perdiendo-la-guerra-contra-el-lavado-de-dinero-nid 1804202 1/).

c) En el 2012, cuando se descubrié que el Banco britdnico HSBC puso en riesgo
las finanzas de los Estados Unidos por no rastrear la procedencia ni las caracteristicas
de las transacciones, dejando infiltrar dinero proveniente de los carteles de la droga,
error por el que tuvo que pagar una multa récord de 1.920 millones de dolares. La
firma bancaria reconocié que no invirtié lo suficiente en mecanismos para detectar
movimientos de lavado de dinero, que incumplié las normas e ignoré las alertas, pese
a estar localizado en un pais que enfrenta una crisis por narcotrifico.

d) La justicia de Holanda acusé al Banco ING de ese pais por permitir actividades
de lavado de activos; ademas. obligé el pago de una multa de 775 millones de euros
por las deficiencias registradas por su filial holandesa entre 2010 y 2016. De acuerdo
con la investigacion de la Fiscalia de Holanda, algunos clientes de la firma bancaria
lavaron cientos de millones de euros porque no habia regularidad en la supervision.
Esa informacién la corrobord el ente investigador con correos electrénicos y docu-
mentos, por lo que acusé como implicados al Departamento de Negocios, Auditoria
Interna y Cumplimiento de la firma bancaria. La Fiscalfa documenté que el “Banco
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Una critica que podria hacérsele al tipo penal se basa en que, al
exigirse un mayor andlisis del riesgo, esto puede implicar que muchas

de Holanda investiga la politica interna de ING contra el lavado de dinero entre 2005
y 2016, por lo que sancion6 a la entidad por no comprobar la procedencia del efectivo y
le advirtié de los peligros de estas carencias. Sin embargo, ING, en vez de actuar,
recortd el personal que vigilaba movimientos sospechosos de los clientes.

e) Rabobank (banco holandés) pagé una multa de casi 370 millones de doélares
en Estados Unidos por dejar introducir a su sistema financiero millonarias sumas
provenientes del narcotrdfico. De acuerdo con el Gobiemno de Estados Unidos, los
empleados del Banco holandés ocultaron informacién a los investigadores durante
casi cinco afos, entre 2009 y 2012. En ese entonces, el Departamento de Justicia de
Estados Unidos aseguré en un comunicado de prensa que “cuando Rabobank supo
que un nimero considerable de las transacciones de sus clientes indicaba trifico in-
ternacional de narcoticos, crimen organizado y actividades de lavado de dinero optd
por mirar hacia otro lado y encubrir las deficiencias”. En juicio, la firma bancaria
admitié que tenfa un deficiente programa contra el lavado de activos y que permiti6
que se depositaran 370 millones de délares en efectivo, imposibles de rastrear. Esta
sancién es una de las mayores impuestas por Estados Unidos por lavado de activos
y financiacion del terrorismo.

f) Explica Michael Anderson (La necesidad de la jurisdiccion de la Corte Penal
Internacional para investigar y procesar el delito de lavado de dinero internacional,
en CARRION DIAZ. Juan Elias y VIVEIROS, Carlos [coords.], El delite de lavado
de activos, Grijley, Lima, 2017, t. III, p. 322) que Al Qaeda se debe al trifico de
heroina; sin embargo, no se puede gastar miles de ddlares sin pasar desaparecido.
Por ello, en vez de gastarlo directamente, la organizacién lavé su dinero en efectivo
por medio de bancos ilegitimos. incluyendo al Banco Al Rajhi, conocido como uno
de principales financistas de Osama Bin Laden. El Al Rajhi carecia de la capacidad
para lavar dinero alrededor del mundo, por lo que recurrié a una institucion financiera
global, con la que habia lavado dinero durante décadas: el HSBC (The Hong Kong
and Shanghai Banking Corporation). Tras convertir el dinero en una moneda mds
estable, el HSBC devolvid el dinero al Banco Al Rajhi, lo que luego permitié que
sus clientes lo gastaran en mercados legitimos sin parecer sospechosos. Con esta
divisa “limpia” y estable. Al Qaeda es capaz. entonces, de comprar armas, financiar
el entrenamiento y ejecutar ataques terroristas contra personas alrededor del mundo,
abarcando los ataques del 11 de septiembre. Y ellos sdlo son capaces de hacerlo
porque pueden gastar sus ganancias prevenientes del narcotrafico de heroina en mer-
cados legitimos. Todo ello ocurrié “por gentileza del HSBC”. Este es el problema
con el que actualmente se enfrentan los paises de todo el mundo. Los Estados Unidos
pueden sancionar al HSBC por permitir que suceda el lavado de dinero dentro de
sus fronteras; sin embargo, el gobierno no tiene el poder para evitar el problema en
su origen; ellos no pueden procesar a los terroristas, que. en la tltima etapa del
blanqueo, se beneficiaron de €l. o a los bancos mds pequefios. que actian como
beneficiarios de estas organizaciones terroristas.
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personas queden fuera de la posibilidad de acceder a un crédito por
parte del banco. Ello quiere decir que esas personas busquen otras
formas de acceder al crédito, como pueden ser las Fintech, créditos
usureros o directamente no invertir.

Es interesante ver que al dia de hoy no hay condenas por este tipo
penal. Ello no quiere decir que los funcionarios bancarios no tuvieron
que pasar por un proceso penal debido al § 25¢; esto podria representar
que el tipo penal no buscaria una sancién sino generar que el funcio-
nario bancario al realizar el cdlculo costo-beneficio, con el mero hecho
de enfrentar el proceso penal, desista de su accién®,

Otra idea podria ser que luego de la crisis del 2008 este tipo penal
buscd llevar mayor confianza al sistema bancario y financiero aleman,
con la finalidad de que las personas y los inversores recuperen la
confianza en dicho sistema.
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6. RESUMEN DE LOS ARTICULOS

6.1. “El §54a de la Ley de Crédito. Ley bancaria - KWG alemana (Gesetz iiber das
Kreditwesen. Kreditwesengesetz - KWG) y la prevencidn general negativa”, (pp.9-55).
Revista de Derecho Penal. Derecho penal econémico. Derecho Bancario, Cambiario y
financiero. Relacion con el Derecho penal-l. 2020-1. Rubinzal-Culzoni. Santa Fe,

Argentina. 2020. ISBN: 978-987-30-1469-7

Resumen: El articulo es el resultado de una investigacidn que se realizé en los meses de
enero y febrero de 2019 en Alemania como Gastwissenschaftler en la Georg-August

Universitat Géttingen.

El articulo analiza los §§25c y 542 de la KWG desde las teorias de la pena, llegando a la
conclusién que el mismo fue pensado desde la idea de la prevencién general negativa 'y
asi lograr la finalidad que esta teoria propone, para ello se realiza un repaso de las
teorias de la pena, del proyecto de reforma de la Ley KWG, para luego analizar los §§25

y 542 de la Ley y finalmente el analisis de la pena en el paragrafo a estudio.

La crisis de 2008, periodo en el que se puso de relieve la vulnerabilidad del sistema
financiero mundial (posiblemente desarrollada a lo largo de los afios) que es cuando se
produce el desplome de la burbuja inmobiliaria, nutrida del aumento desproporcionado
de los activos inmobiliarios y préstamos hipotecarios, el endeudamiento de las familias

y el crecimiento de las transacciones opacas.

Dicha crisis econdmica ha evidenciado la importancia del correcto funcionamiento de
los mercados de valores e instrumentos financieros en un sistema econdmico
caracterizado por su financiarizacion o financializacion que no cabe duda de que ha
otorgado el protagonismo de la globalizacion econdmica a los mercados financieros y a
los operadores altamente profesionalizados que los dominan. 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.
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Esto ha generado que las sociedades busquen culpables penales de las crisis,
entendiendo que los banqueros o quienes invierten en las bolsas de valores en la
busqueda desmedida de un beneficio personal han llevado al colapso del sistema

econdmico-financiero.

El resultado de la ultima crisis (2007) llevo a tratar de condenar a banqueros o gerentes
de sociedades financieras por el comportamiento econdmico, el resultado fue que no
habia un tipo penal que pudiera aplicarse a dichas conductas. Cuando se intentd imputar
por admiracidon fraudulenta (§266 StGB), la conducta no cumplia los requisitos
necesarios del tipo, lo mismo ocurrié cuando se intentd una imputacién por la via de la

quiebra penal (§ 283 StGB) que tampoco pudo ser aplicada.

Incluso si se realiza un analisis de los tipos penales ya sea por accidon u omision, resulta
muy dificil imputar al banquero o a los 6rganos superiores por las consecuencias

econdmicas de sus actos en el sistema econdmico-financiero.

Otro tema que ha sumado a la idea del §§25c y 542 de la KWG, se debe a que los bancos
poseen un seguro implicito conocido como Too big to fail o demasiado grande para caer
gue es aplicado por los gobiernos en caso de que caiga el sistema financiero, en el caso
particular de la quiebra de un banco se aplica lo que se conoce como seguros de
depdsitos (seguro explicito), ha sido demostrado en trabajos empiricos que dichos
seguros incrementa el incentivo a que los bancos tomen acciones mas riesgosas en el
mercado, toda vez que el Estado saldra a salvarlos, la sancion penal vendria a equilibrar

ese beneficio, en un analisis costo-beneficio por parte del banquero.

Los objetivos que se persiguen el articulo son los siguientes:

Definir la teoria de la pena que adoptan los §§25c y 542 de la KWG
- Limitar el incentivo del banquero o funcionario bancario a asumir mas riesgos
mediante los §§25c y 542 de la KWG.

- Limitar los incentivos que genera el TBTF y el seguro de depésito en el banquero.
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Conclusion:

1.

La funcion de §§25c y 542 de la KWG, no esta puesta en la cuantia de la pena,

sino de facilitar al BaFin*? imputar al banquero por mal analisis de riesgo.

Al facilitar la imputacion del gerente o CEO de la entidad bancaria, sucursales del
banco, etc., busca que a la hora de tomar dediciones evalten la posibilidad de

afrontar un proceso penal.

La pena en este caso tendria un fin, el de generar costas sobre la ganancia que
obtiene el banquero por detractar con el sistema, la idea no estd puesta en
ocasionar miedo, sino costos sobre ganancia de sus acciones obtenidas por la
negacion al Derecho, lo que implica detractar contra el sistema de cooperacion,

asi la pena cumple una funcién de incentivo o motivacion.

Ello se debe a que el banquero posee un rol especial, y si este se abusa del
sistema de cooperacion atenta contra la voluntad de las personas, debido a que
las personas no puedan maximizar su autonomia dentro del sistema de
cooperacion. Las crisis econdmicas no permiten que las personas ejerzan su

autonomia plenamente por los inconvenientes que ellas acarrean.

Asi la pena del §542 de la KWG en el sistema bancario tiene la funcion de
incentivo ex ante, con la idea que el banquero a la hora de realizar sus cdlculos
(costos-beneficio) incluya dentro de este el dafo social que podrian ocasionar

sus acciones.

La idea de afrontar un proceso penal o un condena, implicaria que la actuacién
de los gerentes o CEO seria publica, y ello los llevaria a un posible ostracismo de

sus pares.

43 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht: Autoridad Federal de Supervisidn Financiera
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7. Esta idea permite comprender la necesidad de la sancion penal al banquero en
aquellas acciones que generen externalidades negativas a la sociedad. Por ello,
la idea de la sancién penal ante el mal analisis de riesgo es una forma que el
banquero incorpore en sus calculo costos- beneficios, la sancién penal como un

costo por detractar con el sistema social.

6.2. “La pena como desincentivo al incentivo negativo que genera el seguro de
depdsito y el Too big to fail en el sistema bancario”, (pp. 9-37). Revista de Derecho
Penal. Derecho Penal Econémico. Derecho bancario, Cambiario y Financiero. Relacion
con el Derecho Penal — Il. 2020-2 Rubinzal-Culzoni. Santa Fe, Argentina. 2021. ISBN:
978-987-30-2128-2

Resumen: El articulo aborda dos institutos el TBTF y el seguro de depdsito, que generan
un incentivo positivo en los ahorristas y una confianza en el sistema bancario, pero a su
vez crea un incentivo a que el banquero tome mas riesgos de los que afrontaria sin esos

dos institutos.

Esos riesgos suelen general externalidades negativas como es el caso de las crisis
econdmicas, asi el Derecho penal por medio de la pena vendria a generar ese incentivo

a que el banquero incorpore en sus calculos el dafio al sistema de cooperacion social.

El seguro de depdsito y el TBTF cumplen un rol importante sobre los intermediarios
financieros en la creacién de liquidez, 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 que incorpore en
sus calculo costo-beneficio el dafio que causarian sus acciones al sistema de cooperacion

social, de esta manera la pena cumple la funciéon de mantener el capital social alto.

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 los
fines de proteger a los ahorristas y al sistema financiero, el lado negativo quiere decir
gue genera incentivos a los fines que los bancos o los banqueros tomen mayores riesgos

dado que, saben que el Estado mediante esos dos institutos saldra a salvarlos.
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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, hace que tenga

el incentivos a tomar mas riesgos, por un lado porque no trabaja con su dinero y por el

otro sabe que serd salvado por el gobierno.

Los objetivos que se persiguen el articulo son los siguientes:

Analizar el TBTF para ver como se lo puede limitar desde la sancién penal.
Analizar el seguro de depdsito para ver cdmo se puede limitarse con la sancién
penal.

Como sortear las criticas a la prevencion general negativa, como teoria de la
pena a aplicar.

El rol especial del banquero en un sistema de cooperacion social.

Conclusion:

1.

La sancién penal vista como un costo a los fines que el banquero realice un
calculo ex ante a la toma de decisiones, de esta manera lo que se esta
implementando en la prevencidn general negativa, pero no desde el miedo o la

coaccidn, sino que desde un incentivo o desincentivo.

Se deben distinguir al inversor ahorrador individual, a quien corresponde
proteger con la legislacién de proteccidon del consumo, 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.

El seguro de depdsito, se entiende para proteger al ahorrista individual, pero el
banco utiliza esa proteccién con la finalidad de maximizar sus ganancias

corriendo mayores riesgos.

Si se aplicara una pena aparece como un incentivo a los fines que quienes

mueven lo que se conoce como la “pileta financiera”, en la busqueda de
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maximizar su rentabilidad incorporen el costo que le representan a la sociedad

por medio de la pena.

5. Desde una analisis del Law & Economics, la sancion penal en estos casos por mas
gue las penas no sean grandes, genera que el banquero realice un trade off

(costo-beneficio) en relacidn a sus conductas.

6. Una pena inferior a tres afios no es de cumplimiento efectivo, sino que puede
seguir haciendo su vida, pero el costo que tendra a la vista de sus pares y

laboralmente es muy alta.

7. Lasancion penal sobre el mal analisis de riesgo que realizan los bancos, seria una

forma de generar ese costo-beneficio hacia el banquero.

6.3. “Andlisis Econdmico-Juridico del §542 de la Ley de Crédito. Ley Bancaria
alemana (Gesetz liber das Kreditwesen. Kreditwesengesetz - KWG) como incentivo
negativo del banquero”, (pp. 311- 333). Revista de Derecho Penal - Derecho Penal
Economico. 2022-1. Lavado de activos, blanqueo, decomiso y constitucionalidad de
la extincion de dominio -I. Rubinzal-Culzoni. Santa Fe, Argentina. 2022. ISBN: 978-

987-30-4522-6

Resumen: Es un analisis econédmico - juridico que, consiste en entender la pena del §542
y la probabilidad de ser capturado del §25c de la KWG, como un incentivo o motivacion
dentro del sistema bancario. Un incentivo ex ante a que se produzca el hecho contrario

al Derecho.

De esta manera se trata de un mecanismo de alineacion de intereses, lo que harian los
§§25c y 542 es incorporar a la funcién del banquero en su cdlculo costo-beneficio, esto
deberd afiadir dentro de sus costos la posibilidad de una pena o de tener que afrontar

un proceso penal.
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Ello implica que, en el mercado bancario y financiero es muy importante la credibilidad
y el prestigio, el mero hecho que un funcionario bancario deba afrontar un proceso

penal, haria caer su prestigio y con ello la posibilidad de trabajar.

Los objetivos que se persiguen el articulo son los siguientes:

- Desde el andlisis econdmico - juridico se busca analizar como incidiria la sancion
penal en el banquero o funcionario bancario.

- Se utiliza como modelo de ejemplo los §§25cy 542 KWG.

- Analizar desde un arbol de decision como afectaria esa sancion en el corto,

medio y largo plazo.

Conclusién:
1. En esta idea de la motivacion del comportamiento, la pena esta puesta no en el
grado de maldad; sino en el calculo negativo que generaria si se impone una
sancion, la pena esta vista como una perdida, un costo mayor a la ganancia de

cometer el delito por parte del banquero o funcionario bancario.

2. Las personas se mueven por incentivos, esto es que evaluaran los costos -
beneficios a la hora de tomar decisiones o cometer un ilicito. Este calculo, se
realiza desde la racionalidad limitada esta permite un margen de error dentro

del célculo que realiza la persona.

3. El caso de que no existiera el §25c el funcionario bancario podria no reaccionar
a la sancién dado que la probabilidad de afrontar un proceso penal es baja, y en
este caso jugaria un papel preponderante su aversion al riesgo, pero con la idea
del §25c, el §542 cobra mayor protagonismo aumentando la posibilidad del

castigo, eso hace que la Utmg del banquero decrezca.

4. Llasancién que impone el §54a de la KWG puede ser baja, pero el incentivo estd

puesto en que la persona valora mas el costo que le implica enfrentar un proceso

penal o una condena a la vista de sus pares, accionistas, acreedores o a la vista

Universidad de Salamanca 144



de la sociedad, de esa manera se incorporaria al calculo del banquero el dafo o

el coste de sus acciones.

5. La importancia de la reputacion en el sistema bancario y financiero, que se ve
afectada por afrontar un proceso penal, ademas de la sancion penal hace que la

reputacion caiga.

6. La sancion penal basada en la caida de la reputacidn tendria segun la intuicion
desde el andlisis del arbol de decision un fuerte costo al principio y mitad del
periodo, pero esta perderia fuerza al llegar al final del periodo, este periodo final
podria entenderse por ejemplo, como jubilacién de la persona, donde podria no

valorar la reputacion, sino el capital que obtenga para una mejor jubilacién.
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7. CONCLUSIONES FINALES

1. Esta tesis por compendio de articulos, ha entendido que, los institutos del TBTF
y el seguro de depdsito generan incentivos para que el banquero asuma mayores

riesgos, poniendo en crisis el sistema econémico-financiero.

2. Dado el incentivo que tienen los banqueros o funcionario bancario a tomar mas
riesgo por estos institutos, la pena esta entendida a los fines de generar mas
costes, sobre los beneficios que llevan a detractar con el sistema de cooperacién

social.

3. En relacion a la teoria de la pena, que se adoptd aqui es la prevencion general
negativa, de esta manera, en lo concerniente a la violencia del castigo, aparece
recién en el segundo estadio de la pena, esto es cuando se ha llevado a cabo el
hecho punible y se recibe una sancidn penal es ahi donde la violencia aparece
(ex post al delito), previo a la aplicacion de la sancion, esto es el primer estadio,
la pena esta entendida como informacidén que tienen los sujetos a los fines de

evaluar costo-beneficio de sus actos.

4. la pena lo que hard es elevar los costes para la persona dentro del mercado, y
asi sucesivamente en cada nueva condena subirdn esos costes y bajara el
beneficio generando menos utilidad, haciendo de la pena algo dindmico, que se

encuentra en constante movimiento.

5. Lasancion penal como reguladora del mercado delictivo, parte de la idea que en
este mercado las personas realizan sus calculos costo-beneficio, y la pena puede
desincentivar dependiendo de cudl sea el CMgd de cada persona, partiendo que

estd actuando libremente con informacién.

6. Que la idea del costo-beneficio parte de una persona libre con autonomia,

cuando este decida delinquir o realizar un acto contrario al derecho, estara

evaluando que costo-beneficio tendrd, en el cual la pena le puede representar
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mas costos que beneficios o a la inversa. En otras palabras, quien niega el
derecho, es duefio de su ambito de organizacion, quien lo administra libremente

y debe evitar que ese ambito perjudique a otros.

7. En el primer estadio, encontramos que la persona bajo su autonomia realiza su
calculo, y de este obtendra un resultado con el que tomara su decisién de cémo

actuar.

8. Enelsegundo estadio, la violencia aparece por desprecio al Derecho, la violencia
(laimposicidon de la pena) es aplicada como sancion por la destruccién del capital
social de la comunidad, esta destruccién del capital implica la cosificacién de
quienes componen la sociedad, mantener el capital social es la funcion principal
del Derecho penal, es por ello que debe sancionar a quien niega al Derecho, por

mantencion del capital social ya que sin este se destruye la cooperacion social.

9. En el segundo estadio de la pena, la sancidn como violencia, se aplica por esa
decision de actuar fuera del sistema de cooperacion, cosificando a los demas
sujetos en post de su propio beneficio, ya que el sujeto encontraria mas
rentabilidad en detractar con la sociedad, y la pena aparece como una sancion

por la externalidad negativa que gesto corroyendo al derecho.

10. Que, la negacion del derecho, es la negacion a la sociedad formada por la
autonomia general, el Derecho penal tiene como fin mejorar la coordinacion
entre las personas, con el fin de bajar los costos de transaccién y asi lograr una
mayor cooperacion, de esta manera las personas pueden ejercer mejor su

autonomia.

11. El Derecho, mantiene la funcién de coordinar las relaciones entre las personas,
para que estas puedan ejercer mejor su autonomia, y esto se logra con la
cooperacion social, el Derecho penal viene a proteger el capital social, la pena

viene a refrendar ese Derecho que protege al capital social. La mision de la pena
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es entonces, reafirmar la vigencia de la norma debiendo equipararse a tal efecto

vigencia y el reconocimiento de esta.

12. La aplicacion de la prevencion general negativa, encuentra que una de las
funciones de la pena es incentivar o motivar a la persona por medio de costes a
los fines de que no niegue el Derecho, no tiene como fin generar miedo, esto
implica que dependera de la autonomia de la persona cometer el hecho

contrario al derecho.

13. El otro fin que encuentra la pena en la prevencion general negativa es mantener
el capital social alto. El Derecho tiene la funcién de coordinar las distintas
voluntades dentro de la sociedad, por ello el ataque al capital social implica un
ataque al Derecho. En otras palabras, la pena genera un incentivo a que se tenga
una actitud de fidelidad al derecho, fortaleciendo la confianza en el
ordenamiento juridico, lo que implica que el capital social se mantenga elevado

y el sistema de cooperacion social no decaiga.

14. Altener el banquero un rol especial por laimportancia de la funcion que cumple
y los beneficios que posee en caso que el sistema econdmico-financiero colapse
0 entre en crisis, es que corresponde incorporar un tipo penal que permita
generar en el banquero o funcionario bancario la posibilidad de afrontar un
proceso penal y una posterior condena con la finalidad de limitar la creacion de
dinero bancario o que esa creacién no sea asumiendo riesgos que lleven al

colapso del sistema.

15. De esta manera la sancién penal se trata de un mecanismo de alineacion de
intereses, incorporando a la funcién del banquero ex ante el interés del nucleo
social. Asi el banquero en su célculo costo-beneficio deberd afiadir dentro de sus

costos la posibilidad de una pena.
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	Resumen:  El artículo es el resultado de una investigación que se realizó en los meses de enero y febrero de 2019 en Alemania como Gastwissenschaftler en la Georg-August Universität Göttingen.
	Los objetivos que se persiguen el artículo son los siguientes:
	- Definir la teoría de la pena que adoptan los §§25c y 54ª de la KWG
	- Limitar el incentivo del banquero o funcionario bancario a asumir más riesgos mediante los §§25c y 54ª de la KWG.
	- Limitar los incentivos que genera el TBTF y el seguro de depósito en el banquero.
	6.2. “La pena como desincentivo al incentivo negativo que genera el seguro de depósito y el Too big to fail en el sistema bancario”, (pp. 9-37). Revista de Derecho Penal. Derecho Penal Económico. Derecho bancario, Cambiario y Financiero. Relación con ...
	Esos riesgos suelen general externalidades negativas como es el caso de las crisis económicas, así el Derecho penal por medio de la pena vendría a generar ese incentivo a que el banquero incorpore en sus cálculos el daño al sistema de cooperación soci...
	Los objetivos que se persiguen el articulo son los siguientes:
	6.3. “Análisis Económico-Jurídico del §54ª de la Ley de Crédito. Ley Bancaria alemana (Gesetz über das Kreditwesen. Kreditwesengesetz - KWG) como incentivo negativo del banquero”, (pp. 311- 333). Revista de Derecho Penal - Derecho Penal Económico. 20...
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